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บทคัดย่อ 

 

 วิทยานิพนธ์น้ีมีจุดมุ่งหมายเพื่อศึกษาปัญหากฎหมายเก่ียวกบัการบงัคบัช าระหน้ีหุ้นไร้ใบหุ้น

ซ่ึงน ามาเป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยศึ์กษากรณีกระบวนการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์

หลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยม์าช าระหน้ี ซ่ึงพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 

2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 ก าหนดวิธีการขายไว ้2 วิธี คือ การขายทอดตลาดทัว่ไป และ ขายในตลาด

หลกัทรัพย ์แต่บทบญัญติักฎหมายเก่ียวกบัการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัประเภทหุ้นไร้ใบหุ้นยงัมีความ

ไม่ชัดเจนก่อให้เกิดปัญหาหลายประการ  กระบวนการบงัคบัทรัพย์หลักประกันท่ีมีประสิทธิภาพ 

รวดเร็วและเป็นธรรมอนัถือเป็นหวัใจส าคญัของกฎหมายหลกัประกนั พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ

ตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 จ าเป็นตอ้งมุ่งถึงปัญหาในกรณีดงักล่าวเป็นส าคญั  

 จากการศึกษาพบว่า พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข 

พ.ศ. 2559 และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยย์งัขาดความชดัเจนและไม่ครอบคลุมเพียงพอ ส่งผล

ให้เกิดปัญหาหลายประการ ได้แก่ กระบวนการขั้นตอนการขายทรัพยห์ลกัประกนั หลกัเกณฑ์การ

ประเมินราคาขั้นต ่า สิทธิในการคดัคา้นราคาขายรวมทั้งวิธีการขายท่ีพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์และ

ตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดเป็นวธีิการท่ีเหมาะสมหรือไม่อยา่ไร  การท่ีไม่มีบทบญัญติัท่ีชดัเจนครอบคลุม

อาจเป็นเหตุใหเ้กิดความกระบวนการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัไม่มีประสิทธิภาพ ขาดความรวดเร็ว และ

เกิดความไม่เป็นธรรมทั้งฝ่ายเจา้หน้ีและลูกหน้ี ท าใหธ้นาคารไม่ยอมน าหุน้ไร้ใบหุน้มาเป็นหลกัประกนั

หรือท าใหก้ารน าหุน้ไร้ใบหุ้นเป็นหลกัประกนัไม่เป็นท่ีนิยมแพร่หลาย ขณะท่ีต่างประเทศอยา่งฝร่ังเศส
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และสิงคโ์ปร มีการกล่าวถึงและบทบญัญติักฎหมายอยา่งชดัเจนและครอบคลุม ท าใหไ้ม่มีปัญหาในการ

ตีความเพื่อใชบ้งัคบัอนัส่งผลใหก้ารน าหุน้ไร้ใบหุน้ไปเป็นหลกัประกนัเป็นท่ีนิยมปฏิบติั 

 ดงันั้น เพื่อใหก้ารบงัคบัใชบ้ทบญัญติักฎหมายตรงตามเจตนารมณ์ของบทบญัญติักฎหมายและ

ให้บทบญัญติักฎหมายมีประสิทธิภาพ ผูว้ิจยัจึงขอเสนอแนะให้มีการเพิ่มเติมหลกัเกณฑ์ หรือขอ้บงัคบั

ในทางปฏิบติัในส่วนกระบวนการขั้นตอนการขายหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์หลักประกัน วิธีการ

ประเมินราคาขั้นต ่า สิทธิในการคดัคา้นราคาประเมิน และสิทธิในการคดัคา้นราคาขาย  ทั้งน้ี เพื่อใหผู้ใ้ช้

บงัคบัหลกัประกนัและผูท่ี้เก่ียวขอ้งสามารถใชแ้ละตีความกฎหมายไดอ้ยา่งสอดคลอ้งและเป็นไปตาม

เจตนารมณ์ของกฎหมาย อนัจะท าให้กระบวนการบงัคบัหลกัประกนัท่ีเป็นหุ้นไร้ใบหุ้นเป็นไปดว้ย

ความรวดเร็ว มีประสิทธิภาพ และเป็นธรรม ดงัตามเจตนารมณ์ของกฎหมาย อนัจะท าให้ธนาคาร

พาณิชยมี์ความมัน่ใจวา่จะไม่ไดรั้บผลกระทบอนัจะก่อให้เกิดความเสียหายจากการรับหุ้นไร้ใบหุ้นมา

เป็นหลกัประกนั และท าให้ผูป้ระกอบกิจการขนาดกลางและขนาดยอ่มสามารถเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือจาก

ธนาคารพาณิชยไ์ด ้
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ABSTRACT 

 

 The objectives of this Thesis are to study legal problems relating to debt enforcement upon 

shares without certificates, which are pledged as collateral to the commercial bank, researching into 

cases of enforcement upon listed shares without certificates as security to the commercial bank, which 

the Amendment, B.E. 2559 (2016), to the Securities and Exchange Act, B.E. 2535 (1992), provides 

that they can be sold in 2 methods, being: Ordinary Auction; and Sale in the Stock Exchange, but the 

legal provisions regarding enforcement upon shares without certificates are still unclear, leading to 

many problems. Efficient, timely and fair procedures for enforcement on securities are deemed to be 

key components of the law on collateral. Therefore, the Amendment, B.E. 2559 (2016), to the 

Securities and Exchange Act, B.E. 2535 (1992), needs to primarily focus on addressing problems in 

the aforementioned cases. 

The study finds that the Amendment, B.E. 2559 (2016), to the Securities and Exchange Act, 

B.E. 2535 (1992), and regulations of the Securities Depository Center still lack clarity and are not 

sufficiently comprehensive, in turn, problems arise in many aspects, such as: procedures for sale of 

collateral; criteria for minimum valuation; rights to objection to sale, as well as whether or not 

methods of sale provided under the Securities and Exchange Act are suitable. Lack of clear and 

comprehensive provisions may result in inefficient and slow procedures for enforcement on the 
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collateral, and injustice to both the creditor and the debtor, preventing the bank from accepting shares 

without certificates as collateral, or causing pledge of shares without certificates as collateral to be 

practiced in limited circumstances, while foreign countries, including France and Singapore, have 

addressed and enacted clear and comprehensive legal provisions, leading to no problems with 

interpretation in application, causing pledge of shares without certificates as collateral to be a 

widespread practice. 

 Therefore, for the legal provisions to be efficiently implemented in accordance with their 

spirits, the Author proposes recommendations to add practical criteria or regulations with respect to: 

procedures for sale of shares without certificates as collateral; methods of minimum valuation; rights 

to objection to sale; rights to objection to sale price, in order that the party, who enforces on the 

collateral and the concerned parties shall be able to apply and interpret the law in a consistent manner 

and in accordance with the spirit of the law, leading to timely, efficient and fair procedures for 

enforcement on collateral, which is shares without certificate, as intended by the legislation, in turn, 

ensuring the commercial bank that it will not be adversely affected by acceptance of pledge of shares 

without certificates as collateral, and enabling the small or medium entrepreneur to access credit 

facilities from the commercial bank. 
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บทที ่1 

 บทน ำ   
 

1.1  ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

การบงัคบัคดีเป็นกระบวนการภายหลังท่ีคู่ความได้ด าเนินกระบวนพิจารณาจนถึงศาลมีค า

พิพากษาหรือค าสั่งแลว้  ศาลจะออกค าบงัคบัใหลู้กหน้ีตามค าพิพากษาปฏิบติัตามค าพิพากษานั้นภายใน

ระยะเวลา ไม่ว่าจะช าระหน้ี กระท าการ หรืองดเวน้กระท าการ หากล่วงพน้ก าหนดระยะเวลาตามค า

พิพากษาท่ีลูกหน้ีตอ้งปฏิบติัตามแลว้ เจา้หน้ีตามค าพิพากษามีหนา้ท่ีตอ้งยืน่ขอใหมี้การบงัคบัคดีต่อศาล  

ขอให้ศาลออหมายบงัคบัคดีเพื่อด าเนินการตั้งเจา้พนกังานพิทกัษ์ทรัพยแ์ละน ายึดหรืออายดัทรัพยสิ์น

ของลูกหน้ีตามค าพิพากษาเพื่อน าทรัพยสิ์นออกขายทอดตลาดน าเงินมาช าระหน้ีแก่เจ้าหน้ีตามค า

พิพากษาตามสิทธิท่ีก าหนดไวใ้นค าพิพากษา 

ซ่ึงกระบวนการบงัคบัคดีจะเร่ิมมีข้ึนไดต่้อเม่ือมีค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาลแลว้ โดยเจา้หน้ี

ตอ้งเร่ิมตน้ดว้ยการฟ้องร้องด าเนินคดี   ฉะนั้นหากเจา้หน้ีเร่ิมตน้ดว้ยการฟ้องด าเนินคดี  จะพบไดว้า่

กระบวนทางศาลทั้งหมดตั้งแต่เร่ิมตน้ตั้งแต่การฟ้องคดี  กระบวนการพิจารณาคดี  ศาลมีค าพิพากษา

หรือค าสั่ง และการน าไปสู่การบงัคบัคดีตามค าพิพากษาหรือค าสั่ง ซ่ึงมีกระบวนการหลายขั้นตอนและ

แต่ละขั้นตอนมีระยะเวลาและเง่ือนไขตามท่ีกฎหมายบญัญติั  ฉะนั้นแลว้กวา่ท่ีเจา้หน้ีจะไดรั้บช าระหน้ี

หรือบงัคบัสิทธิตามค าพิพากษา  ทรัพยสิ์นของลูกหน้ีอาจถูกยกัยา้ยถ่ายเทไม่เหลือทรัพยสิ์นใดใหเ้จา้หน้ี

ตามค าพิพากษาสามารถบงัคบัขายทอดตลาดน าเงินมาช าหน้ีได ้เราจะพบไดว้า่ทา้ยท่ีสุดเจา้หน้ีตามค า

พิพากษาไม่สามารถท่ีจะน าทรัพยสิ์นของลูกหน้ีตามค าพิพากษาออกขายทอดตลาดบงัคบัช าระหน้ี

ใหแ้ก่เจา้หน้ีตามค าพิพากษาได ้  เจา้หน้ีตามค าพิพากษาจะพบปัญหาของการบงัคบัคดีภายหลงัท่ีศาลมี

ค าพิพากษาแลว้ท่ีไม่สามารถจะบงัคบัทรัพยสิ์นเอาจากลูกหน้ีไดต้ามค าพิพากษาทั้งยงัตอ้งเสียค่าใชจ่้าย

ในการด าเนินคดี  ซ่ึงก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรมแก่เจา้หน้ี  ทั้งบา้งคร้ังเจา้หน้ีจะตอ้งใชสิ้ทธิในการ

ฟ้องร้องลูกหน้ีในขอ้หากระท าการอนัเป็นการฉ้อฉลเจา้หน้ีท าใหเ้จา้หน้ีเสียเปรียบ  ท าใหก้ารบงัคบักบั

ลูกหน้ีไม่เสร็จส้ินกระบวนการทางใดทางหน่ึง เป็นการเพิ่มภาระใหแ้ก่เจา้หน้ีอีกทั้งคดีท่ีข้ึนไปสู่ศาลจะ

มีเพิ่มมากข้ึน ปัญหาดงักล่าวเราจะพบไดอ้ยา่งมากในปัจจุบนัเจา้หน้ีไม่สามารถไดรั้บช าระหน้ีไดจ้ริง  
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หลายคร้ังท่ีลูกหน้ีกระท าการอนัเป็นการฉ้อฉลเจา้หน้ีเพื่อเล่ียงในการถูกบงัคบัทรัพยสิ์นตามค าพิพากษา 

ถึงอยา่งไรเป็นเร่ืองท่ียากส าหรับการแกไ้ขบทบญัญติัของกฎหมายในส่วนน้ี  เพราะหากกฎหมายเปิด

ช่องใหแ้ก่เจา้หน้ีสามารถบงัคบัช าระหน้ีไดเ้องไม่ตอ้งฟ้องร้องด าเนินกระบวนการทางศาล  การบงัคบั

ช าระหน้ีตามอ าเภอใจยอ่มเกิดข้ึน เราจะพบปัญหาหลายอยา่งตามมา เช่น การใชอ้  านาจของความเป็น

เจา้หน้ีในการบงัคบัช าระหน้ีโดยมิชอบ เป็นตน้  ผลสุดทา้ยความสงบเรียบร้อยของบา้นเมืองไม่อาจมีได ้ 

อีกทั้งกระบวนการบงัคบัคดีในทรัพยสิ์น  ยงัตอ้งค านึงถึงทรัพยสิ์นแต่ละประเภทจะตอ้งมีกระบวนการ

ท่ีแตกต่างกนั เช่นในกรณีของประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่มีการบญัญติัถึงกระบวนการ

บงัคบัคดีในแต่ละทรัพยท่ี์แตกต่างกนั เพราะลกัษณะ ชนิด ประเภท ราคา ความคล่องตวัของทรัพยสิ์น

แต่ละอยา่งมีความแตกต่างกนั  เช่นเดียวกนัถา้มีกฎหมายบญัญติัเปิดช่องใหสิ้ทธิแก่เจา้หน้ีสามารถ

บงัคบัช าระหน้ีในทรัพยสิ์นของลูกหน้ีไดโ้ดยไม่ตอ้งด าเนินกระบวนการทางศาล ควรจะตอ้งมี

บทบญัญติัถึงวธีิการ ขั้นตอนของการบงัคบัท่ีแตกต่างกนัเช่นกนั ฉะนั้นการท่ีจะใหสิ้ทธิแก่เจา้หน้ีมี

อ านาจในการบงัคบัทรัพยข์องลูกหน้ีได ้ จะตอ้งมีบทบญัญติัของกฎหมายใหอ้ านาจแก่เจา้หน้ีไวเ้ป็น

การเฉพาะและบญัญติัไวอ้ยา่งชดัเจน เพื่อลดการก่อเกิดปัญหาความขดัแยง้ ความไม่เป็นธรรม และ

ปัญหาอ่ืนๆตามมาภายหลงั 

เม่ือหุ้นจดัวา่เป็นตราสารทุนประเภทหน่ึงท่ีระยะหลงัมีผูนิ้ยมน าไปใชป้ระกอบการท าธุรกรรม

ต่างๆมากข้ึน  และบทบญัญติักฎหมายก็เปิดช่องวา่งให้สามารถน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี

ได ้ วิทยานิพนธ์ฉบบัน้ีจึงมุ่งศึกษาถึงการบงัคบัหุ้นท่ีไร้ใบหุ้นของผูใ้ห้หลกัประกนัน ามาช าระหน้ีตาม

สัญญา  เม่ือผูใ้ห้หลกัประกนัผิดนดัช าระหรือตกเป็นฝ่ายผิดสัญญา  ซ่ึงพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ

ตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535  ฉบับแก้ไข พ.ศ. 2559  บทบัญญัติเฉพาะ บัญญัติให้สิทธิแก่ผู ้รับ

หลกัประกนัหรือเจา้หน้ี (ธนาคารพาณิชย)์ สามารถบงัคบัหุน้ไร้ใบหุน้ของผูใ้หห้ลกัประกนัไดท้นัทีหาก

ปรากฏเหตุการณ์ผิดนัดช าระหน้ีหรือลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกันมีพฤติการณ์อ่ืนใดท่ีท าให้ทรัพย์

หลักประกันเส่ือมเสียมูลค่าลดน้อยลงโดยไม่ต้องด าเนินกระบวนการฟ้องร้องทางศาล และตั้งเจ้า

พนักงานบงัคบัคดีบงัคบัคดีตามกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่ง  เป็นการแก้ไขปัญหาเจา้หน้ีตามค า

พิพากษาไม่สามารถไดรั้บช าระหน้ีไดจ้ริงภายหลงัศาลมีค าพิพากษา และสามารถใหเ้ป็นธรรมทั้งเจา้หน้ี
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และลูกหน้ี ลดกระบวนการทางศาลลดภาระแก่ผูท่ี้มีหน้าท่ีท่ีเก่ียวข้องศึกษาตามพระราชบัญญติั

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535  ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 

 

1.2  วตัถุประสงค์ในกำรศึกษำวจัิย 

             1.  ศึกษาหลกัเกณฑ ์แนวคิดพื้นฐานการใหสิ้นเช่ือของธนาคารโดยรับหุ้นไร้ใบหุน้เป็น

หลกัประกนัและการบงัคบัช าระหน้ีหุ้นไร้ใบหุน้ท่ีเป็นหลกัประกนั 

            2.  ศึกษาหลกัเกณฑท์างกฎหมายของการบงัคบัช าระหน้ีจากหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์

หลกัประกนัภายใตบ้งัคบัของพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข

พ.ศ. 2559 และ กฎหมายต่างประเทศ  

            3.  ศึกษาปัญหากฎหมายการบงัคบัช าระหน้ีจากหุ้นท่ีไร้ใบหุน้ซ่ึงน ามาเป็นหลกัประกนั 

 

1.3  สมมติฐำนของกำรวจัิย 

             เม่ือมีบทบญัญติักฎหมายมารองรับท่ีสามารถน าหุ้นท่ีไร้ใบหุ้น (Scripless) ท่ีจดทะเบียนอยู่ใน

ตลาดหลกัทรัพย ์น ามาเป็นหลกัประกนัทางธุรกิจกบัธนาคารพาณิชย ์และเม่ือมีการผิดนดักฎหมายให้

สิทธิธนาคารในการบงัคบัช าระหน้ีกบัหุ้นไร้ใบหุ้นโดยการขาย 2 วิธี คือ การขายทอดตลาด และ การ

ขายในตลาดหลกัทรัพย ์ แต่บทบญัญติักฎหมายเก่ียวกบัการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัประเภทหุ้นไร้ใบ

หุ้นยงัมีความไม่ชดัเจนก่อให้เกิดปัญหาหลายประการ  เป็นตน้ว่า  การก าหนดเวลาในการขาย  การ

ก าหนดราคาขั้นต ่า  ขณะเดียวกนับทบญัญติักฎหมายยงัไม่ให้สิทธิในการคดัคา้นราคาเก่ียวกับการ

ก าหนดราคาขั้นต ่าของทรัพยห์ลกัประกนัเอาไว ้     ฉะนั้นจึงจ าเป็นตอ้งศึกษาหลกัเกณฑ์ทางกฎหมาย

เก่ียวกับการบังคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงน ามาเป็นหลักประกันกับธนาคารพาณิชย์เพื่อให้การบงัคบัใช้

กฎหมายในส่วนน้ีมีความถูกตอ้งและใหค้วามคุม้ครองสิทธิของคู่สัญญาทั้งสองฝ่าย  

 

1.4  ขอบเขตของกำรศึกษำวจัิย 

ในการศึกษาวจิยัน้ี ผูเ้ขียนมุ่งศึกษาและวิเคราะห์ถึงบทบญัญติัท่ีเก่ียวกบัการบงัคบัช าระหน้ีจาก

ทรัพย์ท่ีเป็นหลักประกันกรณีหุ้นท่ีไร้ใบหุ้น (Scripless) และสิทธิของธนาคารพาณิชย์ซ่ึงเป็นผูรั้บ

หลกัประกนั ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ. 2559 



4 
 

กฎกระทรวง ค าสั่ง และระเบียบต่างๆ ทั้งศึกษาเปรียบเทียบกบักฎหมายต่างประเทศ เพื่อศึกษาและน ามา

ปรับใชถู้กตอ้งใหมี้ความเหมาะสมและใหคุ้ม้ครองสิทธิคู่สัญญาทั้งสองฝ่าย  

 

1.5  วธีิกำรด ำเนินกำรศึกษำวจัิย 

ด าเนินการศึกษาวิจยัดว้ยการวิจยัเอกสาร (Documentary  Research) คือ การศึกษา  คน้ควา้จาก

ต ารา  ค  าอธิบายทางกฎมาย  บทความท่ีเก่ียวขอ้ง  อีกทั้งค  าพิพากษาของศาลท่ีเคยตดัสินคดีไวเ้ป็น

บรรทดัฐาน  และศึกษาในเชิงเปรียบเทียบกบักฎหมายต่างประเทศในระบบคอมมอนลอว ์และซีวลิลอว ์ 

ในการศึกษาเพื่อให้ได้แนวคิด พร้อมทั้งศึกษาจากผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะด้าน  เพื่อน ามาซ่ึงเจตนารมณ์ท่ี

แทจ้ริงในการบญัญติักฎหมาย  และน ามาปรับใชใ้หเ้กิดความเหมาะสมและเป็นธรรมมากท่ีสุด 

 

1.6  ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับ 

            1.  ท าให้ทราบหลกัเกณฑ์ แนวคิดพื้นฐานการให้สินเช่ือของธนาคารโดยรับหุ้นไร้ใบหุ้นเป็น

หลกัประกนัและการบงัคบัช าระหน้ีหุน้ไร้ใบหุน้ท่ีเป็นหลกัประกนั 

            2.  ท าให้ทราบหลกัเกณฑ์ทางกฎหมายของการบงัคบัช าระหน้ีจากหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์

หลกัประกนัภายใตบ้งัคบัของพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข 

พ.ศ. 2559 และ กฎหมายต่างประเทศ              

3.  ท าให้ทราบปัญหาทางกฎหมายของกระบวนการบงัคบัช าระหน้ีจากหุ้นท่ีไร้ใบหุ้นซ่ึงน ามา

เป็นหลกัประกนั  
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บทที ่2 

หลกัเกณฑ์  แนวคดิพืน้ฐานการให้สินเช่ือของธนาคารโดยรับหุ้นไร้ใบหุ้น                

เป็นหลกัประกนัและการบังคบัช าระหนีหุ้้นไร้ใบหุ้นที่เป็นหลกัประกนั 
 

 ในบทน้ี เพื่อใหเ้ขา้ใจในภาพรวมของกระบวนกรการน าหุน้ไร้ใบหุ้นมาเป็นทรัพยห์ลกัประกนั

กบัธนาคารพาณิชยแ์ละเหตุอนัเป็นท่ีมาของการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั ท่ีเรียกวา่ ลูกหน้ีผิดนดัช าระ

หน้ี (Default) ผูว้ิจยัจึงอธิบายถึงหลกักาในการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนั ความหมายของหุ้น

ไร้ใบหุน้ รวมทั้งบทบาทหนา้ท่ีของผูท่ี้เก่ียวขอ้งในกระบวนการ 

 

2.1 ความหมายของหุ้นไร้ใบหุ้น (Scripless) 

โดยปกติ เม่ือบริษทัมีการเสนอขายหุ้นของบริษทัให้กับกรรมการ ผูถื้อหุ้น และประชาชน

ทัว่ไป  บริษทัจะตอ้งออกเอกสารหลกัฐานแสดงกรรมสิทธ์ิของหุ้นให้แก่ผูถื้อหุ้น  เรียกว่า ใบหุ้น  แต่

เน่ืองดว้ยสภาพเศรษฐกิจและเทคโนโลยีท่ีมีการพฒันาและเปล่ียนแปลงไป   เพื่อเป็นการปรับเปล่ียนท่ี

ทนัสมยั  เกิดความคล่องตวัในการท าธุรกรรม และลดปัญหาการปลอมแปลงใบหุ้น  หรือกรณีใบหุ้น

หายซ่ึงถือเป็นเอกสารสิทธิส าคญั  จึงมีการพฒันาท่ีวา่บริษทัผูเ้สนอขายหุ้นไม่จ  าตอ้งมีการออกเอกสาร

แสดงสิทธิในแก่ผูซ้ื้อหุ้น  ผูเ้ป็นเจา้ของหุ้นจึงไม่จ  าตอ้งถือครองหุ้นในรูปของเอกสาร หรือเรียกกนัว่า 

“ใบหุ้น” อีกต่อไป  สามารถถือในรูปของการบนัทึกขอ้มูลรายละเอียดของหุ้นลงในระบบคอมพิวเตอร์

ของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์  ฉะนั้นการท าธุรกรรมใดๆกบัหุ้นสามารถท าโดยผ่านระบบคอมพิวเตอร์

หรือเทคโนโลยอ่ืีนใดไดโ้ดยไม่ตอ้งน าใบหุน้ส่งมอบให้แก่กนัอนัจะก่อใหเ้กิดความยุง่ยากอีกต่อไป 

หุน้ไร้ใบหุน้  (Scripless)  หมายถึง การถือครองหลกัทรัพยใ์นรูปแบบท่ีไม่มีใบหลกัทรัพย ์โดย

ยอดหุ้นของผูฝ้ากจะถูกบนัทึกและเก็บรักษาในระบบงานท่ีมีความ ปลอดภยัสูง มีประสิทธิภาพ และ

เพิ่มความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนมากยิง่ข้ึน1 

                                                           
1 หุน้ไร้ใบหุน้.สืบคน้จาก https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2.html#Scriptless ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย , บริการฝาก

หลกัทรัพย ์แหล่งท่ีมา :  
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นักลงทุนท่ีต้องการฝากหลักทรัพย์ไวก้ับศูนย์รับฝากหลักทรัพย์สามารถติดต่อกับบริษทั

หลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นสมาชิกผูฝ้ากหลกัทรัพยก์บัศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ โดยท่ีศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยจ์ะ

บนัทึกยอดหลกัทรัพยข์องนักลงทุนเขา้บญัชี  อีกทั้งยงัสามารถถอนหลกัทรัพย ์และโอนหลกัทรัพย์

หลกัทรัพยไ์ดผ้า่นระบบ  ทั้งหมดน้ีจะตอ้งกระท าผา่นระบบโดยจะตอ้งแจง้ความประสงคไ์ปยงับริษทั

หลกัทรัพยเ์พื่อส่งค าขออนุมติัไปยงัศูนยฝ์ากหลกัทรัพยด์ าเนินการแทน  หลงัจากศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย์

มีการตรวจสอบเรียบร้อยแลว้จึงจะมีการเปล่ียนแปลงแกไ้ขทางระบบอิเล็กทรอนิกส์ 

 

2.2 หลกัเกณฑ์พืน้ฐานทีธ่นาคารจะพจิารณารับหุ้นไร้ใบหุ้นเป็นหลกัประกนั 

หุน้เป็นส่ิงท่ีมีมูลค่าในตวัเอง  โดยเฉพาะหุน้ท่ีมีการจดทะเบียนอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่า

ในการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยถึ์งพนัลา้น  จึงเป็นท่ียอมรับของธนาคารท่ีสามารถน าหุ้นในตลาด

หลักทรัพย์มาเป็นหลักประกันได้   เม่ือธนาคารพาณิชย์อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของธนาคารแห่ง

ประเทศไทย  การน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนั  ธนาคารจึงตอ้งปฏิบติัตามกฎเกณฑ์ของธนาคาร

แห่งประเทศไทยท่ีก าหนดให้ธนาคารด าเนินการส ารวจ หลกัประกนั และการกนัเงินส ารอง  เป็นตน้ 

หากเกิดเหตุการณ์ท่ีลูกหน้ีตกเป็นผูผ้ิดนดัช าระหน้ีกบัธนาคาร โดยธนาคารจะตอ้งเร่ิมพิจารณาตั้งแต่

การประเมินการวิเคราะห์มูลค่าของหลกัประกันและความเส่ียงของหลกัประกนัท่ีลูกหน้ีน ามาเป็น

หลกัประกนั  ไปจนถึงความสามารถในการช าระหน้ีของลูกหน้ี 

หลกัเกณฑ์ทีธ่นาคารจะน ามาวเิคราะห์การพจิารณารับหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนั    

เน่ืองจากการประกอบธุรกิจการให้สินเช่ือของธนาคารเป็นธุรกิจท่ีขายความเส่ียงเป็นปัจจยั

หลกั  ฉะนั้นการวิเคราะห์ความเส่ียงการให้สินเช่ือหรือการน าทรัพยช์นิดใดมาเป็นหลกัประกนัจึงเป็น

เร่ืองท่ีส าคญั  ธนาคารจะตอ้งวิเคราะห์ถึงความเส่ียงในอนาคต  หลกัการทัว่ไปของธนาคาร  ธนาคารจะ

ยดึทฤษฎี  6  C’s  Credit2  และทฤษฎี  3  P’s  Credit 

1) Character หรือ Credit Reputation คือ คุณลกัษณะหรือวนิยัในการใชแ้ละการช าระสินเช่ือใน

อดีต ซ่ึงเป็นส่ิงท่ีบ่งบอกถึงการรักษาสัญญา การช าระหน้ีตรงเวลาหรือไม่อยา่งไร การจดัการกบัสินเช่ือ

                                                           
2 ชนินทร์  พทิยาววิธิ,  การบริหารสินเช่ือสถาบนัการเงินครบวงจร, พมิพค์ร้ังท่ี  4  (กรุงเทพมหานคร: อกัษรโสภณ, 2547), 

หนา้ 19 
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โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในช่วงเวลาท่ีมีปัญหาสะดุดทางการเงิน ไดติ้ดต่อสถาบนัการเงินเพื่อแกไ้ขปัญหาไดดี้

อยา่งไร ซ่ึงคุณลกัษณะในปัจจยัน้ีก็จะไดม้าจากรายงานของบริษทัขอ้มูลเครดิตแห่งชาติ 

2) Capacity คือ ความสามารถในการจ่ายช าระเงินคืน เป็นตน้วา่ ผูข้อสินเช่ือมีงานการท่ีมัน่คง

หรือไม่และระยะเวลาในการท างานบริษทัท่ีท าอยู่ในปัจจุบนั รายได้เพียงพอต่อหน้ีท่ีมีอยู่หรือไม่ 

ความสามารถของผูข้อสินเช่ือท่ีจะสามารถช าระหน้ีไดใ้นระยะเวลาท่ีก าหนดไว ้ ซ่ึงปัจจยัน้ีธนาคาร

สามารถเห็นถึงความมัน่คงของรายรับท่ีจะน ามาช าระหน้ีกบัธนาคาร 

3) Capital คือ เงินทุน หรือสินทรัพย ์หรือเงินฝากของลูกหน้ี โดยเฉพาะอยา่งยิ่งในสินเช่ือท่ีใช้

เพื่อการประกอบธุรกิจจะให้ความส าคญัใน ปัจจยัน้ีมาก สถาบนัการเงินจะพิจารณาเฉพาะเงินทุนหรือ

สินทรัพยข์องผูข้อกูใ้นขณะท่ี พิจารณาสินเช่ือนั้นๆ แมว้า่เงินทุน หรือสินทรัพย ์หรือเงินฝากจะไม่ใช่

แหล่งของเงิน ท่ีสถาบนัการเงินคาดหวงัวา่ จะไดรั้บการช าระจากแหล่งเงินเหล่าน้ี แต่แหล่งเงินทุนน้ีจะ

เป็นแหล่งเงินส ารองส าหรับการช าระหน้ีของผูกู้ใ้นกรณีท่ีเกิดปัญหากบัรายไดข้องผูกู้ข้ึ้น 

4) Conditions คือ ปัจจยัท่ีอ่ืนท่ีมีผลกระทบต่อรายได ้เป็นตน้วา่ เศรษฐกิจ อาชีพ หรือเง่ือนไข

ในการกู้ ตวัอย่างเช่น ในสภาวะของเงินเฟ้อท่ีเพิ่มสูงข้ึนจะท าให้รายได้สุทธิลดลง ซ่ึงจะมีผลต่อ

ความสามารถในการช าระ ซ่ึงธนาคารจะตอ้งค านึงถึงส่ิงน้ีในการพิจารณาเป็นส่ิงประกอบดว้ย อาชีพ

บางอาชีพมีความมัน่คงในรายได ้และการงาน อีกทั้งการยื่นขอสินเช่ือร่วมก็เป็นเง่ือนไขหน่ึงในการ

พิจารณาสินเช่ือเช่นกนั 

5) Collateral คือ หลกัประกนัท่ีเป็นทรัพยสิ์นซ่ึงลูกหน้ีจะน ามาจ าน า หรือจ านอง หรือการวาง

หลกัประกนั เพื่อให้ธนาคารมีความมัน่ใจและลดถอนความเส่ียง หากเกิดปัญหาลูกหน้ีตกเป็นผูผ้ิดนดั

ช าระ หรือการไม่ช าระหน้ีภายในก าหนด   ธนาคารสามารถน าทรัพยสิ์นท่ีวางเป็นหลกัประกนัน าออก

ขายทอดตลาดไดต้ามท่ีกฎหมายก าหนด อาทิเช่น สินเช่ือท่ีอยูอ่าศยั เป็นตน้ ซ่ึงการให้สินเช่ือประเภทน้ี

ก็มกัจะมีอตัราดอกเบ้ียท่ีต ่า 

6) Common Sense คือ ปัจจยัท่ีสถาบนัการเงินใช้ในการพิจารณาสินเช่ือว่า ผูข้อสินเช่ือจะใช้

สินเช่ืออย่างสมเหตุสมผลและจะไม่เป็นการก่อร่างสร้างหน้ี จนเกินตวั หรือไม่มีเหตุผลท่ีจะต้องมี

สินเช่ือท่ีขอเพิ่ม อาทิเช่น การมีบตัรเครดิตจ านวนหลายใบ ถึงแมจ้ะไม่เคยมีประวติัการผดินดัช าระ หรือ

การใช้บตัรในแต่ละใบเลยก็ตาม การพิจารณาของสถาบนัการเงินอาจมองว่าไม่มีเหตุผลท่ีจะให้บตัร
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เครดิตอีกใบ เพิ่ม เพราะอาจท าใหส้ร้างหน้ีจนเกินตวั หรือไดไ้ปก็ไม่ใชก้็เป็นได ้ดงันั้น หากผูข้อสินเช่ือ

มีบตัรเครดิตหลายใบและไม่ไดใ้ชว้งเงินสินเช่ือดงักล่าว ก็ควรท่ีจะแจง้ยกเลิกและปิดบญัชีเสีย 

แต่ถึงอยา่งไรทฤษฎีก็ไม่ใช่ส่ิงยืนยนัว่าหากมีการวิเคราะห์ตามทฤษฎีแลว้ธนาคารจะไม่ได้รับ

ความเส่ียงหรือความเสียหายใดๆหากมีข้ึน  การวเิคราะห์ทฤษฎีความเส่ียงอยา่งรอบครอบเป็นเพียงส่ิงท่ี

ช่วยใหธ้นาคารทราบถึงความเส่ียงของการให้สินเช่ือและความเส่ียงของหลกัประกนัของลูกหน้ีนั้นวา่มี

มากนอ้ยเพียงใด  หากพบวา่มีความเส่ียงมากธนาคารจะเรียกหลกัประกนัท่ีมากข้ึน หากความเส่ียงนอ้ย

ธนาคารเรียกหลกัประกนัน้องหรืออาจจะไม่ตอ้งเรียกหลกัประกนัก็เป็นได ้ ความเส่ียงจะมีอยู่ตั้งแต่ท่ี

ธนาคารเร่ิมอนุมติัการปล่อยสินเช่ือ การเรียกรับหลกัประกนัของลูกหน้ีหรือบุคคลภายนอก  ไปจนกวา่

ลูกหน้ีช าระหน้ีใหแ้ก่ธนาคารเป็นท่ีเรียบร้อย 

โดยปกติการประเมินมูลค่าหุน้  เป็นการศึกษาพฤติกรรมของราคาหุน้ หรือพฤติกรรมของตลาด

ในอดีตโดยใช้หลกัสถิติ  เพื่อน ามาใช้คาดการณ์พฤติกรรมการเคล่ือนไหวของราคาหุ้นในตลาด  เพื่อ

ช่วยให้ผูล้งทุนรู้ถึงจงัหวะของการลงทุนท่ีเหมาะสม  โดยขอ้มูลหลกัท่ีใช้ในการวิเคราะห์ทางเทคนิค 

ไดแ้ก่  ระดบัราคา  และปริมาณการซ้ือขายหุ้น    การวิเคราะห์ถึงราคาหุ้นมีหลายวิธีดว้ยกนั ตามทฤษฎี

จะมีการแบ่ง 2 ปัจจยั  คือ  การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน เป็นการพิจารณาจากปัจจยัแวดลอ้มท่ีเก่ียวขอ้งไป

ถึงการด าเนินงานของบริษทัท่ีมีการเสนอขายหุ้น  สอง การวิเคราะห์ทางเทคนิค การวิเคราะห์ถึง

พฤติกรรมราคาหุน้ในอดีตจนถึงปัจจุบนัท่ีใชห้ลกัการทางสถิติและการวเิคราะห์อุปสงค์ อุปทานของนกั

ลงทุนในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง  แลว้น าขอ้มูลนั้นมาประกอบการวิเคราะห์  และคาดการณ์ราคาหุ้นใน

ตลาดในอนาคต3 กล่าวโดยสรุปนกัลงทุนควรท่ีจะวิเคราะห์ทั้งสองปัจจยัควบคู่กนั เพื่อใชเ้ป็นแนวทาง

ในการลงทุนท่ีเหมาะสม 

ธนาคารแห่งประเทศไทยจึงประกาศใช้  “แนวนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย  เร่ือง  

แนวนโยบายการให้สินเช่ือแก่ภาคธุรกิจบางประเภท”  เน่ืองจากเห็นไดว้า่ในอดีตท่ีผา่นมา  ธนาคารได้

ให้สินเช่ือกับธุรกิจประเภทต่างๆ  ทั้ งเป็นประเภทท่ีมีประโยชน์และไม่มีประโยชน์  เพื่อเป็นส่ิงท่ี

ควบคุมธนาคารพาณิชยก์ารใหสิ้นเช่ือแก่ภาคธุรกิจ 

 

                                                           
3 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย,  เทคนิคการวเิคราะห์งบการเงินของบริษทัจดทะเบียน,  พมิพค์ร้ังท่ี 7 

(กรุงเทพมหานคร: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2548), หนา้ 3 
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2.3 ความสมบูรณ์ของสัญญาหลกัประกนัและข้อตกลงที่เป็นสาระส าคัญของสัญญา 

2.3.1 ความสมบูรณ์ของสัญญาหลกัประกนั 

การน าหุ้นมาเป็นหลกัประกันการช าระหน้ี  มีบทบญัญติัของกฎหมายตามพระราชบัญญติั

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559  และหลกัเกณฑเ์ง่ือนไขขอ้บงัคบัของ

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ ตามขอ้บงัคบั  หมวด 500  การใชห้ลกัทรัพยป์ระกนั  พระราชบญัญติัหลกัทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559   มาตรา 228/1  บญัญติัวา่    

“การใช้หลกัทรัพยท่ี์ฝากไวก้บัตลาดหลกัทรัพยเ์พื่อเป็นประกนั การช าระหน้ีท่ีมิใช่กรณีตาม

มาตรา ๑๙๕ ให้มีผลสมบูรณ์เป็นประกันการช าระหน้ี และใช้ยนั บริษัทท่ีออกหลักทรัพย์และ

บุคคลภายนอกได ้เม่ือตลาดหลกัทรัพยไ์ดล้งบนัทึกบญัชีท่ีตลาดหลกัทรัพย์ ก าหนดข้ึนตามหลกัเกณฑ์ 

เง่ือนไข และวิธีการท่ีตลาดหลกัทรัพยป์ระกาศก าหนดด้วยความเห็นชอบ ของคณะกรรมการก ากบั

ตลาดทุน  

การบงัคบัช าระหน้ีจากหลกัทรัพยท่ี์เป็นประกันตามวรรคหน่ึง เจ้าหน้ีต้องบอกกล่าว เป็น

หนงัสือไปยงัลูกหน้ีและผูใ้ห้ประกนัก่อน เพื่อให้มีการช าระหน้ีภายในเวลาอนัควร ถา้ลูกหน้ี และผูใ้ห้

ประกันไม่ปฏิบัติตามค าบอกกล่าว เจ้าหน้ีมีสิทธิน าหลักทรัพย์ท่ีเป็นประกันนั้นไปขาย ในตลาด

หลกัทรัพยต์ามวธีิการท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดหรือขายทอดตลาดได ้ 

ใหน้ าบทบญัญติัเก่ียวกบัการจ าน าตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยม์าใชบ้งัคบั กบัการใช้

หลกัทรัพยเ์พื่อเป็นประกนัการช าระหน้ีตามวรรคหน่ึง ทั้งน้ี เท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบัมาตราน้ี ใหเ้จา้หน้ีท่ี

รับหลกัทรัพยไ์วเ้ป็นประกนัการช าระหน้ีตามวรรคหน่ึง มีบุริมสิทธิเหนือ หลกัทรัพยด์งักล่าวท านอง

เดียวกบัผูรั้บจ าน า” 

เป็นกรณีท่ีมีการก าหนดความสมบูรณ์ของสัญญาหลักประกันการช าระหน้ีต่อเม่ือตลาด

หลกัทรัพยไ์ด้บนัทึกลงบญัชีท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดข้ึนตามหลกัเกณฑ์  เง่ือนไข และวิธีท่ีตลาด

หลกัทรัพยป์ระกาศก าหนดด้วยความเห็นชอบของคณะกรรมการก ากับตลาดทุน  ซ่ึงมีการก าหนด

หลกัเกณฑไ์วใ้น  “ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ หมวด 500  การใชห้ลกัทรัพยเ์ป็นประกนั”  ซ่ึง

มีวธีิการดงัต่อไปน้ี 
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1. ผูฝ้าก4 (บริษทัหลักทรัพย์) อาจใช้หุ้นท่ีฝากไวใ้นระบบของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์เป็น

ประกนัการช าระหน้ีท่ีไม่ใช่กรณีตามมาตรา 195 ตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

2) การใชหุ้้นเป็นหลกัประกนั ศูนยรั์บฝากเป็นผูมี้หนา้ท่ีก าหนดหลกัเกณฑ์เก่ียวกบัการใช้หุ้น

เป็นประกนัของลูกคา้ของบริษทัใหเ้หมาะสมชดัเจนโดยไม่ด าเนินการขดัแยง้กบัขอ้บงัคบัดงักล่าว5 

3) เม่ือผูฝ้ากตอ้งการบนัทึกการใชหุ้้นท่ีฝากในระบบศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยเ์ป็นประกนั ผูฝ้าก

ตอ้งบนัทึกขอ้มูลการใช้หุ้นเป็นประกนัในบญัชีฝากหลกัทรัพยเ์พื่อการเก็บรักษาของผูฝ้ากหรือลูกคา้

ของผูฝ้ากผา่นระบบส่ืออิเล็กทรอนิกส์ในระบบท่ีศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยจ์ดัมีไว ้

                                                           
4 ตามขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ ใชค้  าวา่ ผูฝ้าก  หมายถึง บุคลท่ีศูนยรั์บฝากอนุญาตใหใ้ชบ้ริการฝาก ถอน หรือ

การโอนหลกัทรัพย ์หรือใชบ้ริการหกับญัชีโอนหลกัทรัพยเ์พือ่การส่งมอบรับมอบหลกัทรัพยท่ี์ซ้ือขาย  แลว้บริการอื่นท่ีเก่ียวขอ้ง  
ซ่ึงไดแ้ก่ 

บุคคลท่ีศูนยรั์บฝากอาจอนุญาตใหเ้ป็นผูฝ้ากมีดงัต่อไปน้ี 

 (1) ธนาคารแห่งประเทศไทย  

(2) บริษทัหลกัทรัพย ์ 

(3) สถาบนัการเงินตามกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน  

(4) บริษทั ประกนั ชีวติหรือบริษทัประกนัวนิาศภยัตามกฎหมายวา่ดว้ยประกนั ชีวติหรือประกนัวนิาศภยั  

(5) นิติบุคคลท่ีประกอบธุรกิจเป็นผูดู้แลผลประโยชน์ของกองทุนรวม ผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู ้ผูดู้แลและเกบ็รักษาหลกัทรัพยผ์ูอ้กใบแสดง
สิทธิในผลประโยชน์ท่ีเกิดจากหลกัทรัพยอ์า้งอิง  

(6) นิติบุคคลท่ีประกอบธุรกิจเป็นศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยท์ั้งในและ/หรือต่างประเทศ  

(7) นิติบุคคลท่ีประกอบการเป็นส านกัหักบญัชีทั้งในและ/หรือต่างประเทศ  

(8) นิติบุคคลท่ีประกอบธุรกิจธนาคารซ่ึงจดัตั้งตามกฎหมายต่างประเทศ และไม่มีส านกังาน สาขาหรือตวัแทนในประเทศไทย  

(9) นิติบุคคลท่ีออกหลกัทรัพยห์รือนิติบุคคลท่ีออกหลกัทรัพยท่ี์อา้งอิงบนหลกัทรัพยอ์ื่น และ เกบ็รักษาหลกัทรัพยท่ี์ตนออกและ
หลกัทรัพยอ์า้งอิง 

(10) นิติบุคคลท่ีมีขอ้ตกลงจะด าเนินการดงัต่อไปน้ี 

(10.1) ขายจ าหน่ายจ่ายโอน หรือแลกเปล่ียนหลกัทรัพยใ์หแ้ก่บุคคลท่ีรับซ้ือหรือรับโอน ท่ีมีความเก่ียวพนกังานนิติบุคคล
ดงักล่าวในฐานะเป็นพนกังาน ลูกจา้ง ผูถ้ือหลกัทรัพยข์องนิติบุคคลนั้น หรือบุคคลอื่นท่ีมีลกัษณะท านองเดียวกนั และนิติบุคคลนั้น
ไดรั้บมอบหมายใหเ้ป็นผูดู้แลและเก็บรักษา หลกัทรัพยข์องผูรั้บซ้ือหรือผูรั้บโอนตามเง่ือนไขอยา่งใดอยา่งหน่ึงท่ีศูนยรั์บฝาก
เห็นสมควรใหมี้ การใชบ้ริการของศูนยรั์บฝาก  

(10.2) ใหสิ้นเช่ือแก่ผูรั้บซ้ือหรือผูรั้บโอนเพือ่การรับซ้ือหรือรับโอนหลกัทรัพยต์าม  
(11) นิติบุคคลท่ีมีกฎหมายจดัตั้งข้ึนโดยเฉพาะ  

(12) นิติบุคคลอื่นท่ีศูนยรั์บฝากก าหนด ศูนยรั์บฝากอาจก าหนดหลกัเกณฑก์ารเป็นผูฝ้ากเพิม่เติมส าหรับนิติบุคคลตาม (6) ถึง (8) ท่ี
ประกอบธุรกิจในต่างประเทศได 

5 ตามขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ หมวด 500  การใชเ้ป็นหลกัประกนั 
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4) ผูฝ้ากตอ้งบนัทึกขอ้มูลการใชหุ้้นเป็นประกนัโดยแยกการใชเ้ป็นประกนัเพื่อบญัชีของผูฝ้าก

ออกจากการใช้เป็นหลกัประกนัเพื่อบญัชีของลูกคา้ผูฝ้าก โดยตอ้งเปิดบญัชีฝากหลกัทรัพยเ์พื่อการใช้

หลกัทรัพยเ์ป็นประกนั (Collateral Account) มีรายละเอียดดงัน้ี 

- เลขท่ีผูฝ้าก 

- เลขท่ีบญัชีท่ีใชห้ลกัทรัพยเ์ป็นประกนั 

-ช่ือหลกัทรัพยแ์ละจ านวนหน่วยของหลกัทรัพย ์

-ช่ือ-นามสกุล  ท่ีอยูข่องผูใ้หห้ลกัทรัพย ์ ผูรั้บหลกัประกนั  และ ผูรั้บผลประโยชน์ 

-วนั เดือน ปี ท่ีบนัทึกการใชห้ลกัทรัพยเ์ป็นประกนั 

-ขอ้มูลอ่ืนตามท่ีศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยก์ าหนด 

ทั้งน้ี  ผูฝ้ากตอ้งดูแลความถูกตอ้งครบถว้นของขอ้มูลท่ีบนัทึก  โดยการเก็บรักษาเอกสารหรือหลกัฐานท่ี

เก่ียวขอ้งกบัการน าหุน้ไปใชเ้ป็นหลกัประกนัไวเ้ป็นหลกัฐานเม่ือศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยเ์รียกดู 

5) เม่ือผูฝ้ากได้บนัทึกข้อมูลถูกต้องครบถ้วนและโอนหุ้นแล้ว ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์จะ

ด าเนินการระงบัการถอนหรือโอนหุ้นดงักล่าวในระหว่างการน าไปใชเ้ป็นหลกัประกนั พร้อมกบัการ

บนัทึกการใชเ้ป็นประกนัในระบบส่ืออิเล็กทรอนิกส์ของศูนยรั์บฝาก จนกวา่จะมีการเพิกถอนการใช้หุ้น

เป็นประกนัและด าเนินการแจง้ให้นายทะเบียนจดแจง้การน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัไวใ้นหน้านาย

ทะเบียน “ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย”์   

ข้ันตอนการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัการช าระหนีใ้นระบบ 

1. ผูรั้บหลกัประกนัตอ้งเป็นสมาชิกของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์และผูใ้หห้ลกัประกนัเป็นลูกคา้

ของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยเ์ช่นกนั 

2. ผูรั้บหลกัประกนัต้องยื่นเปิดบญัชีเฉพาะประเภท และท าการบนัทึกข้อมูลการน ามาเป็น

หลักประกันในบญัชีหลักทรัพย์เพื่อฝาก ถอน หรือการโอนหลักทรัพย์ ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์จะ

ด าเนินการใส่ Flag Lock   

3. เน่ืองจากการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัตามมาตรา 228/1 ไม่มีการจดแจง้ในรูปของเอกสาร  

แต่การจดแจง้จะเป็นไปตามขอ้บงัคบัของศูนย์รับฝากหลกัทรัพย ์หมวด 500 การใช้หลกัทรัพยเ์ป็น

ประกนั  จะใชว้ิธีการบนัทึกหลกัประกนัในระบบแทน โดยผูฝ้ากบนัทึกขอ้มูลเขา้มาในระบบของศูนย์

รับฝากหลกัทรัพยแ์ละจดัเก็บเอกสารการจดแจง้การใชเ้ป็นหลกัประกนัไวท่ี้ผูฝ้าก 
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การจดแจ้งการใช้หุ้นเป็นหลกัประกนั 

การน าหุ้นท่ีฝากไวท่ี้ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยม์าเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ีตอ้งมีการจดแจง้

การจ าน าไปยงันายทะเบียน แต่ลกัษณะของการจดแจง้ไม่ใช่วิธีการส่งหนงัสือบอกกล่าวการน าหุ้นไป

เป็นหลกัประกนัไปยงันายทะเบียน  แต่จะใชว้ิธีการจดแจง้ไปยงัทางระบบ  กล่าวคือ เม่ือบริษทัสมาชิก

บนัทึกการน าหุ้นเป็นหลกัประกนัในระบบแล้ว  การน าหุ้นเป็นหลกัประกนัและการจดแจง้เกิดข้ึน

พร้อมกนั  เน่ืองจากบทบญัญติัของกฎหมายมีความประสงคใ์ห้การน าหุ้นมาเป็นประกนัการช าระหน้ีมี

ลกัษณะและขั้นตอนเช่นเดียวกบัการจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ จึงมีการก าหนด

ลกัษณะของการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัไวเ้หมือนกนั   และเม่ือการจ าน าก าหนดให้ตอ้งจดแจง้ไปยงั

บริษทัผูอ้อกหุ้น  การน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัก็ตอ้งจดแจง้ไปยงันายทะเบียนด้วยเช่นเดียวกนั   แต่

เน่ืองจากหุ้นมีการฝากไวท่ี้ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยอ์ยูแ่ลว้  เม่ือมีการบนัทึกการเป็นหลกัประกนัไม่ตอ้ง

ใชเ้อกสาร  การจดแจงจึงไม่ตอ้งใชเ้อกสารดว้ยเช่นกนั  กฎหมายมีความประสงคใ์ห้มีการจดแจง้เพื่อให้

เป็นหลกัฐานของบริษทัผูอ้อกหุ้นและบุคคลภายนอกรับรู้ว่าหุ้นดงักล่าวเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี

อยูก่บัผูใ้ดอยูแ่ลว้หรือไม่ 

บริษัทผู ้ออกหุ้นทุกบริษัทมีนายทะเบียนเป็นบุคคลเดียวกัน คือ ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์   

เน่ืองจากมาตรา 221  พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 

ก าหนดห้ามบุคคลใดให้บริการเป็นนายทะเบียนหลกัทรัพย ์ เวน้แต่จะไดรั้บอนุญาตจากคณะกรรมการ

ตลาดหลกัทรัพย ์ ซ่ึงปัจจุบนัมีเพียงศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยเ์ท่านั้นท่ีไดรั้บอนุญาตให้เป็นนายทะเบียน

หลกัทรัพย ์  ฉะนั้นเม่ือศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยไ์ดรั้บค าขอให้จดแจง้การน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัแลว้  

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยจ์ะเป็นผูด้  าเนินการบนัทึกรายการและจะถือวา่มีการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัมี

ผลสมบูรณ์ในวนันั้น  พร้อมกบัการด าเนินการจดแจง้การน าหุ้นเป็นหลกัประกนัไวใ้นสมุดทะเบียนผู ้

ถือหุน้  และบนัทึกผูรั้บผลประโยชน์  เพื่อมีผลต่อการจ่ายเงินปันผลของหุ้นท่ีน ามาวางเป็นหลกัประกนั  

ว่าเงินปันผลให้แก่ผูใ้ห้หลักประกันหรือผูรั้บหลักประกัน  การน าหุ้นมาเป็นหลักประกันคู่สัญญา

สามารถใชอ้า้งยนับริษทัท่ีออกหลกัทรัพยแ์ละบุคคลภายนอกไดเ้ม่ือนายทะเบียนหลกัทรัพยไ์ดมี้การจด

แจง้การน าหุน้มาเป็นหลกัประกนัในสมุดทะเบียนผูถื้อหุ้นเรียบร้อยแลว้เท่านั้น  ตามท่ีมาตรา 228/1  ได้

ก าหนดไว ้และเม่ือผูรั้บหลกัประกนัท าการเพิกถอนการรับหุน้เป็นหลกัประกนั ผูรั้บหลกัประกนัจะตอ้ง

ติดต่อผูฝ้ากใหเ้ป็นผูด้  าเนินการเพิกถอนการบนัทึกการใชห้ลกัเป็นหลกัประกนัในระบบงานศูนยรั์บฝาก 
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ข้ันตอนการบันทกึข้อมูลในระบบ 

ความสมบูรณ์ของการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ีมีผลสมบูรณ์เม่ือผูฝ้ากไดบ้นัทึก

ข้อมูลการน าหุ้นเป็นหลักประกันในระบบCSD (Centre of Securities Deposit) และศูนย์รับฝาก

หลกัทรัพยไ์ดบ้นัทึกยนืยนัขอ้มูลเป็นท่ีเรียบร้อยแลว้6 

ผูรั้บหลกัประกนั เม่ือตอ้งการรับหุ้นของผูใ้ห้หลกัประกนัมาเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี  

ผูรั้บหลกัประกนัตอ้งให้ผูฝ้ากของตนด าเนินการบนัทึกขอ้มูลในระบบงานให ้ หากผูรั้บหลกัประกนัยงั

ไม่มี   ผูฝ้ากตอ้งไปด าเนินการเปิดบญัชีกบับริษทัหลกัทรัพยก่์อน โดยอาจจะเป็นผูฝ้ากรายเดียวกนัผูใ้ห้

หลกัประกนัหรือไม่ก็ได ้ เน่ืองจากการท่ีจะติดต่อกบัศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยไ์ดน้ั้นตอ้งเขา้เป็นสมาชิก

กบัศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยก่์อน 

ในกรณีการโอนหุ้นท่ีน ามาเป็นหลกัประกนั  ให้ผูฝ้ากของผูใ้ห้หลกัประกนัโอนหุ้นเขา้มาใน

บญัชีเพื่อการเป็นหลกัประกนัของผูใ้ห้หลกัประกนั  จากนั้นผูฝ้ากของฝ่ังผูรั้บหลกัประกนัจะด าเนินการ

บนัทึกการใช้หุ้นเป็นหลกัประกนัเขา้สู่ระบบของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ เม่ือศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย์

ไดรั้บขอ้มูลแลว้จะท าการใส่ Flag Lock  แสดงถึงหุ้นน้ีน ามาเป็นหลกัประกนัไม่ให้มีการซ้ือขายหรือ

โอนออกไปจนกว่าจะมีการเพิกถอน  และบริษทัสมาชิกเก็บรักษาเอกสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัการน าหุ้นมา

เป็นหลกัประกนัไวท่ี้บริษทัสมาชิก  เพื่อใชเ้ป็นหลกัฐานเม่ือศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยมี์การเรียกขอดู    

เน่ืองจากกฎหมายฉบบัน้ีสามารถน าหุ้นท่ีฝากไวใ้นศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์( Scripless) มาเป็น

หลกัประกนัการช าระหน้ีไดเ้ช่นเดียวกบัลกัษณะของการจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ 

แต่บทกฎหมายฉบบัน้ีตอ้งการแกไ้ข  และพฒันาบทบญัญติัของกฎหมายใหเ้หมาะสมและเขา้กบัยคุสมยั

มากข้ึน  ผูร่้างกฎหมายจึงไม่ประสงคจ์ะน าบทบญัญติัของกฎหมายเร่ืองการจ าน ามาใชก้บัการน าหุ้นท่ี

ฝากไวใ้นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์มาเป็นหลักประกันทั้ งหมด เพราะว่าหุ้นท่ีฝากไวท่ี้ศูนย์รับฝาก

หลักทรัพย์มีลักษณะเฉพาะท่ีแตกต่างกับทรัพย์ท่ีเป็นสังหาริมทรัพย์ทั่วไปอันจะใช้ตามประมวล

กฎหมายแพ่งและพาณิชย ์  เน่ืองจากหุ้นดงักล่าวไม่มีการส่งมอบตวัหุ้นให้กบัผูรั้บหลกัประกนั  ซ่ึงถือ

วา่เป็นหลกัเกณฑ์ส าคญัของบทบญัญติักฎหมายจ าน า  ฉะนั้นเม่ือไม่มีการส่งมอบหลกัประกนัแก่กนั  ผู ้

ร่างจึงตอ้งก าหนดในส่วนของขั้นตอน  วิธีการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนัไวโ้ดยเฉพาะ  แต่ใน

                                                           
6 ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ หมวด 500 “ความผกูพนัและความสมบูรณ์ของการใชห้ลกัทรัพยเ์ป็นประกนั” 
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ส่วนอ่ืนๆท่ีมิไดบ้ญัญติัเพิ่มเติม  ยงัคงน าบทบญัญติัของกฎหมายเร่ืองการจ าน าตามประมวลกฎหมาย

แพ่งและพาณิชย์มาใช้เท่าท่ีไม่ขัดหรือแยง้กับมาตรา 228/1 พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด

หลกัทรัพย ์ รวมทั้งมาตรา 228/1 วรรคทา้ย  ยงัก าหนดให้ผูรั้บหุ้นเป็นหลกัประกนัมีบุริมสิทธิเหนือหุน้

ท่ีรับเป็นประกนัท านองเดียวกนักบัผูรั้บจ าน า 

หลงัจากมีการตกลงกนัระหวา่งผูใ้ห้หลกัประกนัและผูรั้บหลกัประกนั วา่จะให้น าหุ้นไร้ใบหุน้

ของตนหรือของบุคคลอ่ืนมาเป็นหลกัประกันการช าระหน้ี โดยยินยอมว่าหากผูใ้ห้หลกัประกันไม่

สามารถช าระหน้ีไดภ้ายในก าหนดเวลาหรือช าระหน้ีไม่ถูกตอ้ง  ผูรั้บหลกัประกนัสามารถบงัคบัหุ้น

ดงักล่าวน าออกขายทอดตลาดหรือขายโดยวิธีท่ีศูนยฝ์ากหลกัทรัพยก์ าหนดแทนการช าระหน้ีไดท้นัที  

ตามบทบญัญติักฎหมายพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์  พ .ศ. 2535   มาตรา 228/1 

วรรค 2 

เม่ือศูนยรั์บฝากไดด้ าเนินการส่งขอ้มูลเขา้ระบบแลว้  การบนัทึกการใชหุ้้นเป็นหลกัประกนัจะ

มีผลผูกพนัผูฝ้าก  เม่ือผูฝ้ากไดส่้งรายการบนัทึกเขา้ระบบศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ ส่วนความผูกพนัและ

ความสมบูรณ์ของการใช้หุ้นเป็นหลักประกันระหว่างผูใ้ห้หลกัประกันกบัผูรั้บหลกัประกนัมีความ

สมบูรณ์และผูพ้นัคู่สัญญาเม่ือระบบศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยไ์ดต้อบรับบนัทึกการใชหุ้้นเป็นหลกัประกนั

ตามเวลาท่ีผูฝ้ากได้บนัทึกไวใ้นระบบอิเล็กทรอนิกส์ของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์โดยบริษทัผูอ้อก

หลกัทรัพยแ์ละบุคคลภายนอกสามารถตรวจสอบการน าหุ้นเป็นหลกัประกนัไดจ้ากสมุดทะเบียนผูถื้อ

หุน้ท่ีฝ่ายหลกัทรัพยบ์นัทึกไว ้

2.3.2 ขอ้ตกลงท่ีเป็นสาระส าคญัของสัญญาหลกัประกนั 

สัญญาเป็นนิติกรรมอย่างหน่ึงประเภทนิติกรรมหลายฝ่าย  ซ่ึงเป็นนิติกรรมท่ีประกอบ ด้วย

บุคคลตั้งแต่ 2 ฝ่ายข้ึนไป ไดแ้สดงเจตนาถูกตอ้งตรงกนัและก่อให้เกิดผลผูกพนัตามกฎหมาย  กล่าวคือ  

ก่อใหเ้กิดสิทธิและหนา้ท่ีระหวา่งคู่สัญญา 

สัญญาย่อมมีลกัษณะส าคัญดังต่อไปนี้7 

1.ตอ้งมีคู่สัญญา สัญญาเป็นนิติกรรมซ่ึงมีบุคคลตั้งแต่  2  ฝ่ายข้ึนไปเขา้มาเก่ียวขอ้ง  ฝ่ายหน่ึง

คือผูแ้สดงเจตนาโดยเสนอท่ีจะท าสัญญา  เรียกวา่  “ผูเ้สนอ”  และอีกฝ่ายหน่ึงคือผูท่ี้ตอบรับค าเสนอของ
                                                           

7 ศกัด์ิ สนองชาติ ค าอธิบายประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยว์า่ดว้ยนิติกรรมและสัญญา ส านกัอบรมศึกษา
กฎหมายแห่งเนติบณัฑิตยสภา 2532 น.341 
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ผูเ้สนอ  เรียกวา่  “ผูส้นอง” ค าวา่ 2 ฝ่ายนั้น มิไดห้มายถึงบุคคลเพียง 2 คนเท่านั้นคู่สัญญาแต่ละฝ่ายอาจ 

ประกอบดว้ยบุคคลมากกวา่  1  คนก็ได ้

               2.ตอ้งมีการตกลงกนั การแสดงเจตนาของทั้ง 2 ฝ่าย ตอ้งถูกตอ้งตรงกนัจึงจะเกิดสัญญาข้ึนได ้
กล่าวคือ ทั้งผูเ้สนอและผูส้นองมีเจตนาตรงกนัในการท าสัญญา 
              3.ตอ้งมีวตัถุประสงคก์ารแสดงเจตนาของบุคคลในสัญญาตอ้งก่อให้เกิดผลผูกพนัถูกตอ้งตาม
กฎหมายขอ้น้ีเป็นลกัษณะส าคญัเช่นเดียวกบันิติกรรม  กล่าวคือ ตอ้งมีเจตนาท่ีจะก่อ เปล่ียนแปลง โอน  
สงวนหรือระงบัซ่ึงสิทธิ ดงันั้นการแสดงเจตนาท่ีมิไดป้ระสงคใ์หผ้กูพนัตามกฎหมายยอ่มไม่มีผลผูกพนั
ทางกฎหมาย 

การเกดิของสัญญา 

 สัญญาจะเกิดข้ึนไดต้อ้งมีการแสดงเจตนาท่ีถูกตอ้งตรงกนัทุกฝ่าย กล่าวคือ ฝ่ายผูเ้สนอและฝ่าย
ผูส้นอง ค าเสนอเป็นการแสดงเจตนาของผูเ้สนอในอนัท่ีจะท าสัญญากบัอีกฝ่ายหน่ึงโดยการยื่นขอ้เสนอ
ให้อีกฝ่ายทราบดว้ยขอ้ความท่ีชดัเจนแน่นอนว่าผูเ้สนอประสงค์ส่ิงใด เม่ืออีกฝ่ายหน่ึงทราบแลว้และ
เขา้ใจก็จะสนองตอบโดยเขา้ท าสัญญาดว้ย หากค าเสนอไม่มีความชัดเจนเพียงพอ แมอี้กฝ่ายหน่ึงจะ
สนองรับค าเสนอสัญญาก็อาจไม่เกิดข้ึน  ส่วนค าสนองคือ การแสดงเจตนาตอบรับค าเสนอ ซ่ึงผูไ้ดรั้บ
ค าเสนอตกลงท่ีจะท าสัญญาตามค าเสนอนั้น ค าสนองจะตอ้งมีขอ้ความท่ีถูกตอ้งตรงกบัค าเสนอใน
สาระส าคญัทุกประการ สัญญาจึงจะเกิดข้ึนได ้ และค าสนองจะมีผลเม่ือผูเ้สนอไดท้ราบถึงค าสนองแลว้  
ฉะนั้นแลว้ส่ิงส าคญัของสัญญาคือค าเสนอสนองของคู่สัญญาท่ีจะตกลงตอ้งตรงกนัระหวา่งคู่สัญญา      

  หลกัความศกัด์ิสิทธิของการแสดงเจตนา ถือวา่เป็นส่ิงพื้นฐานส าคญัอยา่งหน่ึงในการท าสัญญา  
เจตนานั้นคือ เจตนาของคู่สัญญาท่ีแสดงออกมา โดยมีความมุ่งหมายท่ีจะมีผลผกูพนัคู่สัญญากนัทั้งสอง
ฝ่าย และมีผลตามกฎหมาย  ทั้งหลกัความศกัด์ิสิทธิในการแสดงเจตนาจึงเป็นหลกัเกณฑท่ี์ท าให้เอกชน
สามารถก าหนดนิติสัมพนัธ์ระหว่างตน  โดยอิสระดว้ยการแสดงเจตนา อาจจะมีวามคลา้ยกนัในเร่ือง
ของเสรีภาพในการท าสัญญา (Freedom of Contract)   

 หลกัเสรีภาพในการท าสัญญาถือเป็นเพียงนโยบายทางกฎหมายซ่ึงเป็นการแสดงให้ถึงเสรีภาพ
ของบุคคลท่ีจะเปล่ียนแปลงไปตามสิทธิท่ีตนตอ้งการ  และถือวา่เป็นหลกัท่ีให้เสรีภาพอยา่งสมบูรณ์แก่
คู่สัญญาในการท่ีจะก าหนดเง่ือนไข  เน้ือหาท่ีประสงคจ์ะตกลงกนัไดอ้ยา่งอิสระ  ดว้ยความสมคัรใจ  แต่
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ถึงอย่างไรขอ้ตกลงนั้นจะตอ้งไม่เป็นการขดัหรือแยง้กบัความสลบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอนัดีของ
ประชาชน 
ประเภทของสัญญา 

            สัญญามีดว้ยกนัหลายประเภท  ส่วนท่ีจะศึกษาในกรณีน้ีเป็นส่วนหน่ึงของสัญญาอุปกรณ์สัญญา

อุปกรณ์ไม่สามารถมีสัญญาเพียงสัญญาเดียวล าพงัได ้จะตอ้งปรากฏมีสัญญาประธานก่อให้เกิดของมูล

หน้ีใดมูลหน้ีหน่ึงข้ึนแลว้จึงจะมีสัญญาอุปกรณ์ได ้ โดยสัญญาอุปกรณ์จะมีไดต่้อเม่ือสัญญาประธานก่อ

มูลหน้ีโดยสมบูรณ์ผกูพนัตามกฎหมาย  ก่อใหเ้กิดสิทธิ หนา้ท่ีระหวา่งคู่สัญญากนัได ้

            สัญญาประธาน คือ สัญญาท่ีเกิดข้ึนและมีผลสมบูรณ์โดยไม่จ าตอ้งอาศยัสัญญาอ่ืน  ประกอบ

เพื่อใหเ้กิดความสมบูรณ์ใชไ้ดข้องสัญญา 

            สัญญาอุปกรณ์ คือ สัญญาท่ีไม่อาจเกิดข้ึนและไม่อาจมีผลสมบูรณ์ไดโ้ดยล าพงัแต่จะตอ้งอาศยั

สัญญาอ่ืน  ซ่ึงเป็นสัญญาประธาน  ดงันั้นความสมบูรณ์ของสัญญาอุปกรณ์ยอ่มข้ึนอยูก่บัความสมบูรณ์

ของสัญญาประธาน เช่น สัญญาค ้าประกนั สัญญาจ านอง สัญญาจ าน า ตามประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย ์เป็นตน้  

แต่ในปัจจุบนัเราจะพบกบัสัญญาอีกลกัษณะหน่ึง  ซ่ึงน ามาใช้เป็นจ านวนมากเน่ืองจากฝ่ายผู ้

เขา้ท าสัญญาไม่สามารถมีอ านาจต่อรองหรือขอแกไ้ขเปล่ียนแปลงขอ้สัญญาเป็นอย่างอ่ืนได ้ นัน่คือ 

สัญญาส าเร็จรูป  เป็นสัญญาอยา่งหน่ึงซ่ึงมีการพิมพข์อ้ความไวแ้ลว้เป็นส่วนใหญ่ และในเน้ือหาส่วน

ใหญ่จะมีขอ้ความเหมือนกนัหมด  คู่สัญญาฝ่ายเขา้ท าสัญญาเพียงแต่เพิ่มเติมรายละเอียดเล็กนอ้ยลงไป

ในสัญญาเท่านั้น  จึงจะท าใหส้ัญญามีผลเป็นการสมบูรณ์  คู่สัญญาท่ีเป็นฝ่ายเขา้ท าสัญญาภายหลงัจะอยู่

ในสภาพท่ีจ าตอ้งรับเอาขอ้สัญญานั้นไม่สามารถท่ีจะมีอ านาจต่อรองหรือขอแกไ้ขขอ้สัญญาได ้8 

ลกัษณะของสัญญาส าเร็จรูป  ต้องมีลกัษณะ 4 องค์ประกอบ 

1. ตอ้งเป็นสัญญาท่ีท าเป็นลายลกัษณ์อกัษร เป็นสัญญาท่ีไม่สามารถท าดว้ยวาจาได ้เม่ือปรากฏ

เป็นลาลกัษณ์อกัษรแลว้แมมิ้ไดมี้การลงลายมือช่ือคู่สัญญาก็ไม่ใช่ขอ้ส าคญั 

2. ขอ้สัญญาท่ีเป็นส่วนสาระส าคญัของสัญญาท่ีท าไวเ้ป็นลายลกัษณ์อกัษร จะตอ้งมีการก าหนด

ข้ึนไวเ้ป็นล่วงหนา้ หรือขอ้สัญญาท่ีเป็นส่วนสาระส าคญัไม่ใช่กรณีท่ีคู่สัญญาจะมีการเจรจาต่อรองกนั

ไดก่้อนท าสัญญา   
                                                           

8 ดารดาพร  เตชะก าพ ุ,“ขอ้สัญญาท่ีไม่เป็นธรรม,” วารสารนิติศาสตร์, 163. น. 137 
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3. ขอ้สัญญาท่ีก าหนดไวล่้วงหนา้ จะตอ้งถูกน ามาใชใ้นการประกกอบกิจการของคู่สัญญาฝ่ายท่ี

ยืนยนัให้มีขอ้สัญญาดงักล่าวขอ้น้ีมุ่งจะแบ่งแยกระหว่างสัญญาท่ีท าในการประกอบธุรกิจการคา้กบั

สัญญาท่ีบุคคลทัว่ไปท าเป็นคร้ังคราวโดยจะถือว่าเป็นสัญญาส าเร็จรูป  ก็เฉพาะแต่สัญญาท่ีท าในทาง

ธุรกิจการคา้หรือประกอบกิจการอ่ืนเท่านั้น   

4. คู่สัญญาฝ่ายหน่ึงมีอ านาจทางเศรษฐกิจหรือมีความรู้ความสามารถทางเทคนิคเหนือกว่า  

หรือไดเ้ปรียบกวา่  ซ่ึงอาจจะมีในลกัษณะถึงการผูกขาดในทางขอ้เท็จหรือในทางกฎหมายได ้ และฝ่าย

ท่ีมีอ านาจเหนือกว่าจะเป็นฝ่ายท่ีก าหนดขอ้สัญญาส่วนท่ีเป็นสาระส าคญัและไม่สามารถเปล่ียนแปลง

แกไ้ขได ้ จึงเป็นการก าหนดขอ้สัญญาต่างๆไวฝ่้ายเดียว  ซ่ึงถือไดว้า่สัญญาดงักล่าวไม่ไดเ้กิดจากเจตนา

ท่ีแทจ้ริงของคู่สญัญา  ตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้ 

ในลกัษณะของสัญญาส าเร็จรูปเป็นรู้กนัทัว่ไป  วา่อ านาจในการต่อรอง  หรือผูก้  าหนดเง่ือนไข

และขอ้สัญญามกัจะเป็นฝ่ายผูท้  าสัญญาส าเร็จรูป  คู่สัญญาอีกฝ่ายไม่มีอ านาจในการแกไ้ขขอ้สัญญาใดๆ  

และขอ้ตกลงอ่ืนๆ เป็นตน้วา่  ขอ้ตกลงยกเวน้หรือจ ากดัความรับผิดท่ีเกิดจากสัญญา  หรือ ขอ้ตกลงท่ีให้

อีกฝ่ายรับผิดหรือรับภาระมากกว่าท่ีกฎหมายก าหนด  ข้อตกลงให้สัญญาส้ินสุด  โดยไม่มีเหตุอนั

สมควร หรือการใชสิ้ทธิบอกเลิกโดยอีกฝ่ายไม่ไดผ้ดิสัญญา 

ข้อตกลงทีเ่ป็นสาระส าคัญของสัญญาหลกัประกนัเพ่ือรับหุ้นไร้ใบหุ้นเป็นหลกัประกนั 

เม่ือปรากฏวา่ผูรั้บหลกัประกนัและผูใ้ห้หลกัประกนัตกลงท าสัญญาโดยน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็น

หลกัประกนัช าระหน้ี คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายจะตกลงในเน้ือหาและเง่ือนไขของขอ้สัญญาต่างๆให้เป็นไป

ตามเจตนาของทั้งสองฝ่าย ซ่ึงการตกลงจะประการใดไปตามหลกัเสรีภาพในการท าสัญญาแต่ตอ้งไม่

เป็นการขดัต่อความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอนัดีของประชาชน ทั้งน้ีในกรณีของพระราชบญัญติั

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559  ไม่มีการบญัญติัเร่ืองของเน้ือหาขอ้

สัญญาไวม้าตราใดมาตราหน่ึง ฉะนัน่แลว้ยอ่มเป็นไปตามหลกัทัว่ไปในการท าสัญญา แต่ในเน้ือหาของ

สัญญาจะตอ้งระบุขอ้ความของสัญญาท่ีเป็นสาระส าคญัของสัญญานั้น อนัไดแ้ก่ 

1) ขอ้ตกลการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ีท่ีเกิดข้ึนในอนาคต  ตามพระราชบญัญติั

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559  ไม่ไดก้  าหนดถึงหน้ีท่ีจะน าหุ้นไร้ใบ

หุ้นไปเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี  หน้ีดงักล่าวจะตอ้งมีลกัษณะอย่างไร  แต่ในมาตรา 228/1 วรรค

สาม บญัญติัให้น าบทบญัญติัเร่ืองจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าบงัคบัใชเ้ท่าท่ีไม่ขดั
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หรือแยง้  เม่ือเราพิจารณาตามหลกัของลกัษณะกฎหมายจ าน าก็ไม่ไดบ้ญัญติัวา่หน้ีนั้นจะตอ้งมีลกัษณะ

อยา่งไร  แต่ไดน้ าบทบญัญติัของกฎหมายจ านองมาบงัคบัใชใ้นฐานะกฎหมายท่ีใกลเ้คียงอยา่งยิ่งแทน

ในลกัษณะของจ าน า คือ การจ าน าเฉพาะเพื่อหน้ีท่ีสมบูรณ์, หน้ีในอนาคตหรือหน้ีมีเง่ือนไขจะจ าน าเป็น

ประกนัไวเ้พื่อเหตุการณ์ซ่ึงหน้ีนั้นอาจเป็นผลไดจ้ริงก็จ  าน าได ้, หน้ีอนัเกิดแต่สัญญาซ่ึงไม่ผกูพนัลูกหน้ี

เพราะท าดว้ยความส าคญัผิด  หรือเพราะผูไ้ร้ความสามารถนั้น บุคคลภายนอกจะประกนัดว้ยจ าน าได้

อยา่งสมบูรณ์ ถา้หากวา่บุคคลภายนอกผูจ้  าน ารู้เหตุส าคญัผิด หรือไร้ความสามารถ ในขณะท่ีท าสัญญา

ผกูพนัตน 

ประเด็นท่ีน่าพิจารณา คือ หุ้นไร้ใบหุ้นน ามาเป็นหลักประกัน หากในข้อสัญญามีการระบุ

ขอ้ตกลงท่ีวา่ หุน้ท่ีน ามาเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ีอนัหมายความถึงหน้ีท่ีมีอยูใ่นขณะท าสัญญาและ

หน้ีท่ีจะมีข้ึนในภายภาคหน้า หากปรากฏว่าผูใ้ห้หลกัประกนัไม่ใช่เจา้ของทรัพยอ์นัเป็นหลกัประกนั  

อนัจะก่อความไม่เป็นธรรมแก่บุคคลภายนอกผูใ้ห้หลกัประกนัท่ีจะตอ้งรับภาระในหน้ีอนาคตอย่างไม่

ส้ินสุดเกินไปหรือไม่  ซ่ึงโดยทัว่ไปแลว้การท าสัญญากูเ้งินของธนาคารจะแบ่งอกเป็น 3 ลกัษณะดงัน้ี9 

1.1  ผูกู้ท้  าสัญญากูย้มืกบัธนาคารและมีการกูเ้พิ่มเติมภายหลงั  จะปรากฏสัญญากูร้ะหวา่งผูกู้ก้บั

ธนาคาร 1 ฉบบั และมีการท าสัญญาน าหุ้นเป็นหลกัประกนัเพื่อการช าระหน้ีเงินกูฉ้บบัดงักล่าวไวอี้ก

ฉบบั  เช่นน้ีแล้วหากผูใ้ห้หลกัประกนัเป็นบุคคลอ่ืนท่ีไม่ใช่ผูกู้ ้ ย่อมสามารถทราบได้แน่ชัดว่า  ตน

จะตอ้งรับผิดจ านวนเท่าใดเม่ือผูกู้ ้ตกเป็นผูผ้ิดนัดช าระหน้ีกบัธนาคาร  แต่หากปรากฏการกู้เพิ่มเติม

สัญญาการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัก่อนหนา้น้ีสามารถน ามาเป็นหลกัประกนัเงินกูต้ามส่วนท่ีเพิ่มข้ึน

ได ้ โดยธนาคารอาศยัขอ้ความในสัญญาท่ีก าหนดวา่ เป็นประกนัหน้ีอนาคต ซ่ึงขอ้ความดงักล่าวท าให้

ผูใ้หห้ลกัประกนัจะตอ้งร่วมรับผิดกบัหน้ีในอนาคตดว้ย ทั้งท่ีการตกลงกูย้ืมเพิ่มเติมภายหลงัเป็นการตก

ลงระหว่างผูกู้ก้บัธนาคารเท่านั้น  ย่อมถือว่าเป็นการสร้างภาระให้กบัผูใ้ห้หลกัประกนัท่ีไม่สามารถ

ปฏิเสธความรับผดิได ้

1.2  การกูเ้พิ่มเติมเน่ืองจากมูลค่าหุ้นท่ีเพิ่มสูงข้ึน ตามแนวนโยบายของธนาคารแห่งประเทศ

ไทยก าหนดวา่ ในกรณีหุ้นในตลาดหลกัทรัพยซ่ึ์งน ามาวางเป็นหลกัประกนัมีมูลค่าสูงข้ึนและธนาคาร

                                                           
9 ฟ้าส่อง พลูผล, “ปัญหากฎหมายเก่ียวกบัการน าหุน้ในตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชย,์” วทิยานิพนธ์

มหาบณัฑิตนิติศาสตร์ ๕ณะนิติศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั, 2558),น. 127 
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ตกลงให้ผูกู้ ้กู ้เงินเพิ่มแล้ว  ให้ธนาคารท าสัญญาฉบบัใหม่ต่างหากจากสัญญาฉบบัเดิม ตามนโยบาย

ดงักล่าวจะส่งผลต่อหุน้ท่ีน ามาเป็นหลกัประกนัดงัน้ี 

  (ก)  กรณีการท าสัญญาข้ึนมาฉบบัใหม่แยกต่างหาก  แมจ้ะมีการท าสัญญาฉบบั แต่หุ้นท่ี

น ามาเป็นหลกัประกนัในสัญญากูฉ้บบัเดิมย่อมมีผลเป็นการประกนัหน้ีตามสัญญาฉบบัใหม่ดว้ย  โดย

อาศยัขอ้ความในสัญญาท่ีระบุวา่หุน้ท่ีน ามาเป็นหลกัประกนัมีผลเป็นการประกนัหน้ีในอนาคตดว้ย 

  (ข)  กรณีการยกเลิกสัญญากูฉ้บบัเดิมและท าเป็นสัญญากูฉ้บบัใหม่ทั้งจ  านวน ฉะนั้นเม่ือมี

การยกเลิกสัญญากูฉ้บบัเดิมยอ่มมีผลท าหน้ีหุน้ท่ีน ามาเป็นหลกัประกนัส้ินสุดลงดว้ย เพราะเหตุท่ีสัญญา

ประธานระงบัลงอนัไม่ใช่เหตุของอายุความ ย่อมท าให้สัญญาอุปกรณ์ระงบัลงไปดว้ย  หากมรการท า

สัญญากูฉ้บบัใหม่ทั้งจ  านวนและมีหารน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนั จะท าให้ผูใ้ห้หลกัประกนัซ่ึงอาจเป็น

บุคคลภายนอกไดทรายถึงจ านวนหน้ีท่ีตนตอ้งรับผิดเม่ือผูกู้ผ้ิดนดัช าระหน้ีกบัธนาคาร  แต่ยงัคงระบุ

ขอ้ความในสัญญาท่ีผูใ้หห้ลกัประกนัจะตอ้งรับผดิในหน้ีท่ีเกิดในอนาคตดว้ยเช่นเดิม 

อยา่งไรก็ตาม ถึงแมธ้นาคารไดก้ าหนดนโยบายการท าสัญญากูไ้วเ้ม่ือหุ้นมีมูลค่าเพิ่มสูงข้ึน  แต่

ไม่ไดก้  าหนดขอ้หา้มมิใหน้ าขอ้ตกลงของหน้ีอนาคตมาใชบ้งัคบักบัหุ้นท่ีเป็นหลกัประกนั เป็นเร่ืองของ

เสรีภาพในการท าสัญญาของคู่สัญญาท่ีตกลงกนัเท่าท่ีไม่ขดัต่อความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอนัดี

ของประชาชน  แต่การก าหนดให้ผูใ้ห้หลกัประกนัจะตอ้งรับหน้ีในมูลหน้ีอนาคตซ่ึงไม่มีระยะเวลา

ส้ินสุดของมูลหน้ีว่าเท่าใดและเม่ือไหร่ ย่อมก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรมแก่ผูใ้ห้หลกัประกนัซ่ึงเป็น

บุคคลภายนอก  

1.3 กรณีหน้ีกู้ยืมเบิกเกินบญัชี เป็นกรณีท่ีลูกค้าจะต้องเปิดบัญชีประเภทกระแสรายวนักบั

ธนาคาร โดยธนาคารจะส่งมอบสมุดเช็คให้เจา้ของบญัชีเพื่อสั่งจ่ายเช็คจากบญัชีกระแสรายวนัของตน  

หลกัจานั้นธนาคารจะท าสัญญาเงินกู้เบิกเกินบญัชีอีกฉบบัหน่ึง  เช่นน้ีลูกคา้จะท าการสั่งจ่ายจ านวน

เท่าใดก็ไดแ้ต่หากเกินจากวงเงินตามสัญญาเงินกูเ้บิกเกินบญัชีจะตอ้งเสียดอกเบ้ียใหก้บัธนาคาร 

 ส าหรับการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัของสัญญากูเ้บิกเงินเกินบญัชี  เน่ืองจากลกัษณะของหน้ี

เบิกเงินเกินบญัชี แบ่งระยะเวลาของการให้กูอ้อกเป็น 2 รูปแบบ คือ หน้ีท่ีมีก าหนดระยะเวลา และหน้ี

ไม่มีก าหนดเวลา  ในกรณีของหน้ีท่ีมีก าหนดระยะเวลา น าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัในวงเงินกูเ้บิกเกิน

บญัชีทั้งหมด แมว้า่ผูกู้ไ้ดเ้บิกเงินไปเพียงบางส่วน  ผูใ้หห้ลกัประกนัจะตอ้งรับผิดเตม็ตมจ านวนวงเงินกู ้ 

ในส่วนของหน้ีไม่มีก าหนดเวลา  เน่ืองจากผูกู้ส้ามารถเบิกเงินตามวงเงินท่ีธนาคารก าหนด โดยไม่มี
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ระยะเวลาส้ินสุดของมูลหน้ีนั้น ผูใ้หห้ลกัประกนัจะรับผดิเตม็ตามวงเงินท่ีกูแ้มว้าผูกู้จ้ะเบิกเงินยงัไม่เต็ม

ตามจ านวนเช่นเดียวกบัหน้ีมีก าหนดระยะเวลา  เป็นการรับผิดอยา่ไม่มีก าหนดระยะเวลา  เช่นเดียวกบั

การรับผดิในหน้ีอนาคตดว้ย 

1.4  การน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัหน้ีทุกประเภท ในปีพ.ศ.2542  เคยมีค าวินิจฉยัของศาลฎีกา 

ในกรณีท่ีผูกู้ ้ผิดนัดช าระหน้ีบตัรเครดิตหรือหน้ีประเภทอ่ืนนอกจากท่ีมีการระบุประเภทหน้ีไวโ้ดย

เฉพาะเจาะจงในสัญญา ผูใ้ห้หลกัประกนัจะตอ้งรับผิดในหน้ีอ่ืนนั้นด้วย  เน่ืองจากการน าหุ้นมาเป็น

หลกัประกนัย่อมหมายถึงมาเป็นหักประกนัการช าระหน้ีในหน้ีทุกประเภท และรวมทั้งหน้ีในอนาคต

ดว้ย 

จากการศึกษาขา้งต้นเป็นการพิจารณาโดยใช้บทบญัญติัเทียบเคียงโดยอาศยับทกฎหมายท่ี

ใกลเ้คียงอยา่งยิง่โดยน าเร่ือง จ านองและค ้าประกนั  เน่ืองจากลกัษณะของกฎหมายจ าน าไม่มีการบญัญติั 

ต่อมามีพระราชบญัญติัแกไ้ขเพิ่มเติมประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์(ฉบบัท่ี 20)พ.ศ. 2557 ไดมี้การ

แกไ้ขหลกัการของบญัญติัเร่ืองค ้าประกนั และจ านองใหม่ โดยแกไ้ขในกรณีของการค ้าประกันหรือ

จ านองในหน้ีอนาคต ผูค้  ้าประกนัหรือผูจ้  านองจะตอ้งรู้วา่ หน้ีใดท่ีเกิดในอนาคตท่ีตนจะตอ้งเขา้ผูกพนั

ตามสัญญาค ้าประกนัหรือสัญญาจ านอง  ในสัญญาจึงตอ้งมีการระบุวตัถุประสงคใ์นการก่อหน้ี  ลกัษณะ

ของมูลหน้ีท่ีค  ้าประกนัหรือจ านอง  จ  านวนเงินท่ีผูค้  ้าประกนัหรือผูจ้  านองจะตอ้งรับผิดจ านวนเงินสุทธิ  

ระยะในการส้ินสุดความรับผิดท่ีตอ้งแน่นอน  เป็นการสร้างความเป็นธรรมให้แก่ผูค้  ้ าประกนัหรือผู ้

จ  านอง  แต่เน่ืองจากกฎหมายฉบบัดงักล่าวมีการแกไ้ขเฉพาะในกรณีของค ้าประกนัและจ านองเท่านั้น 

ไม่ได้แก้ถึงบทบัญญัติในเร่ืองของการจ าน าด้วย ทั้ งท่ีเป็นลักษณะเดียวกับการจ านอง คือการน า

ทรัพยสิ์นไปเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี  แต่เพียงมีความแตกต่างในประเภทของทรัพยสิ์นเท่านั้น 

ฉะนั้นแลว้จึงเห็นวา่ กรณีการจ าน าหน้ีในอนาคต ผูจ้  าน าจะตอ้งทราบถึงมูลหน้ีท่ีตอ้งรับผิดวา่มีจ านวน

เท่าใด  และระยะเวลาการก าหนดช าระส้ินสุดเม่ือใดเม่ือตนเขา้ผกูพนัตามสัญญาจ าน านั้นแลว้  เพื่อสร้าง

ความเป็นธรรมแก่ผูจ้  าน าดว้ยเช่นเดียวกนั ฉะนั้นแลว้ควรท่ีจะมีการแกไ้ขบทบญัญติัของกฎหมายใน

เร่ืองของจ าน า ใหมี้ลกัษณะเช่นเดียวกบับทบญัญติัของค ้าประกนัและจ านอง 

(2) ขอ้ตกลงในการน าเงินปันผลหกัช าระหน้ี  ในกรณีตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 ไม่มีการบญัญติัเอาไวเ้ป็นการเฉพาะ  จึงเป็นการน าเอา

ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยว์า่ดว้ยเร่ืองการจ าน ามาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม ตามมาตรา 228/1 วรรค
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สาม บญัญติัไว ้เท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบับทบญัญติัตามมาตรา 228/1 การใชหุ้น้เป็นหลกัประกนัการช าระ

หน้ี เพราะฉะนั้นจึงตอ้งน าบทบญัญติัเร่ืองการจดัสรรดอกผลนิตินยัมาช าระหน้ี ตามประมวลกฎหมาย

แพง่และพาณิชย ์มาตรา 76110  มาบงัคบัใช ้ ซ่ึงหุน้นั้นเป็นทรัพยสิ์นท่ีผูถื้อหุน้มีสิทธิไดรั้บเงินปันผลเม่ือ

บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยท์  าการจ่ายเงินปันผล  เม่ือผูถื้อหุน้น าหุน้มาเป็นหลกัประกนั  เงินปันผลท่ีไดจ้าก

หุน้นั้นถือเป็นดอกผลนิตินยัท่ีผูรั้บหลกัประกนัหรือผูรั้บจ าน ามีสิทธิน ามาจดัสรรช าระหน้ี 

(3) กรณีการร่วมรับผิดของบุคคลอ่ืนอนัเป็นเจา้ของหุ้นท่ีน ามาเป็นหลกัประกนั    ในการท า

สัญญากบัธนาคาร ธนาคารจะมีขอ้ก าหนดท่ีเรียกว่า “Cross default clause” หมายถึง ขอ้สัญญาในการ

ผิดนัดในสัญญาอ่ืน ซ่ึงข้อสัญญาน้ีมีวตัถุประสงค์ให้สิทธิแก่ธนาคารท่ีจะเร่งให้สัญญากู้ยืมเงินถึง

ก าหนดช าระหน้ีทนัที เม่ือผูกู้ ้ผิดสัญญาอ่ืน เป็นกรณีท่ีว่าหากมีการผิดนัดในสัญญากู้ใดเป็นผลให้

คู่สัญญาอ่ืนใดตามสัญญานั้นมีสิทธิเรียกร้องใหช้ าระหน้ีตามสัญญาอ่ืนทั้งหมด 

 การท่ีธนาคารตกลงให้ผูกู้ ้ๆเพิ่มเติมโดยใช้หลักประกันเดิมหรือหลักประกันอ่ืนเพิ่มเติม 

ธนาคารมกัจะมีขอ้ก าหนดเง่ือนไขขอ้สัญญาในเร่ือง cross default clause ซ่ึงเป็นการเพิ่มเติมในสัญญา

ฉบบัเดิมและสัญญาฉบบัใหม่ ในลกัษณะท่ีวา่ “หากผูกู้ป้ฏิบติัผดิสัญญากูฉ้บบัน้ีหรือฉบบัอ่ืนใดไม่วา่จะ

ท าข้ึนก่อนหรือหลงัสัญญากูฉ้บบัน้ีก็ตาม  ผูกู้ย้ินยอมให้ถือวา่ผูกู้ผ้ิดนดัช าระหน้ีทุกสัญญา และยินยอม

ใหบ้งัคบัช าระหน้ีได”้  ขอ้ความดงักล่าวเป็นการก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรมแก่ผูใ้ห้หลกัประกนัซ่ึงเป็น

บุคคลภายนอก  ท่ีจะตอ้งรับผิดในสัญญากูฉ้บบัอ่ืนร่วมด้วย แมใ้นขณะท่ีท าสัญญาการน าหุ้นมาเป็น

หลกัประกนัผูใ้หห้ลกัประกนัจะยนิยอมรับผดิเฉพาะสัญญาฉบบัเดิมแต่เพียงอยา่งเดียวก็ตาม 

 อย่างไรก็ตามธุรกิจการให้กู ้ยืมของธนาคารมีส่ิงท่ีมาควบคุมอยู่เช่นกัน ดั่งเช่น ประกาศ

คณะกรรมการวา่ดว้ยการเลิกสัญญา  เร่ือ ใหธุ้รกิจการใหกู้ย้มืเพื่อบริโภคของสถาบนัการเงินเป็นธุรกิจท่ี

ควบคุมสัญญา พ.ศ. 2544 ก าหนดในกรณีการท าสัญญาสัญญากู้ยืมเพื่อการบริโภคและสัญญา

หลกัประกนั  โดยท่ีผูใ้ห้ยืมเป็นธนาคารตอ้งปฏิบติัตามท่ีประกาศน้ีก าหนด  ในเร่ืองการเลิกสัญญา 

ก าหนดไวใ้น ขอ้ 4.  

                                                           
10 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์มาตรา 761 บญัญติัวา่ “ถา้มิไดก้ าหนดไวเ้ป็นอยา่งอ่ืนในสญัญา หากมีด

อกผลนิตินยังอกจากทรัพยสิ์นนั้นอยา่งไร ท่านใหผู้รั้บจ าน าจดัสรรใชเ้ป็นค่าดอกเบ้ียอนัคา้งช าระแก่ตน และถา้ไม่มี
ดอกเบ้ียคา้งช าระ ท่าใหจ้ดัสรรใชต้น้เงินแห่หน้ีอนัไดจ้ าน าทรัพยสิ์นเป็นประกนันั้น” 
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 “ข้อสัญญาท่ีผูใ้ห้กู ้กับผูกู้ ้ต้องไม่ใช่ข้อสัญญาท่ีมีลักษณะหรือความหมายท านองเดียวกัน

ต่อไปน้ี 

 (1) ขอ้สัญญาท่ีเป็นการยกเวน้หรือจ ากดัความรับผิดจากการผิดสัญญาของผูใ้หกู้ ้

 (2) ขอ้สัญญาท่ีใหสิ้ทธิผูใ้หกู้บ้อกเลิกสัญญากบัผูกู้ ้หรือเรียกร้องใหผู้กู้ช้  าระหน้ีทั้งหมดหรือแต่

บางส่วนก่อนก าหนดเวลาในสัญญา โดยผูกู้มิ้ไดผ้ิดนดัช าระหน้ี หรือผิดสัญญา หรือผิดเง่ือนไขอนัเป็น

สาระส าคญัขอ้ใดขอ้หน่ึงของสัญญา 

 (3) ขอ้สัญญาท่ีใหสิ้ทธิผูใ้หกู้เ้ลิกสัญญากบัผูกู้โ้ดยไม่ตอ้งบอกกล่าวเป็นหนงัสือไปยงัผูกู้ ้

 (4) ขอ้สัญญาท่ีให้สิทธิผูใ้ห้กูเ้ปล่ียนแปลงอตัราค่าบริการต่างๆ เก่ียวกบัสัญญากูย้ืมเงิน เวน้แต่

ท่ีก าหนดไวใ้นขอ้ 3(1)  

  

2.4 บทบาทหน้าทีข่องศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ต่อกรณกีารรับหุ้นไร้ใบหุ้นเป็นหลกัประกนั 

หน่วยงานท่ีท าหน้าท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพยมี์ด้วยกนัหลายหน่วยงาน  ซ่ึงแต่ละ

หน่วยงานมีบทบาทท าหน้าท่ีแตกต่างกนัออกไปแต่เพื่อให้ผลลพัธ์ไปในแนวทางเดียวกนั ในปัจจุบนั

ตลาดรองซ้ือขายหลักทรัพย์หรือศูนย์ซ้ือขายหลักทรัพย์ของประเทศไทยมีแห่งเดียว คือ ตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หรือ เรียกอีกอย่างว่า “ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย”์ เป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึน

ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 มีวตัถุประสงคเ์พื่อเป็นศูนยก์ลางในการ

ซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละบริการอ่ืนท่ีเก่ียวขอ้ง โดยมีคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นผูมี้อ านาจหน้าท่ี

วางนโยบาย ควบคุมดูแลการด าเนินงาน ตลาดหลักทรัพยฯ์ มีฐานะเป็นองค์กรก ากับดูแลตนเองท่ี

สามารถออกและบงัคบัใชก้ฎเกณฑ์ต่าง ๆ ต่อสมาชิกและผูท่ี้มีกิจกรรมเก่ียวขอ้งกบัตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

ได้  ขณะน้ีตลาดหลกัทรัพยฯ์ ด าเนินการเป็นศูนยซ้ื์อขายตราสารทุน ตราสารหน้ี กองทุนรวม และ

สัญญาซ้ือขายล่วงหน้า  ฉะนั้นแล้วผูท่ี้เป็นเจ้าของหลักทรัพย์ต่างๆ ท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์  จะ

ด าเนินการซ้ือขายหลกัทรัพยด์ว้ยตนเอง หรือ มีการซ้ือขาย  ท านิติกรรมเก่ียวกบัหลกัทรัพยโ์ดยผา่นศูนย์

รับฝากหลกัทรัพยก์็ได ้

1. ศูนย์รับฝากหลกัทรัพย์ (Securities Depository)11 
                                                           

11ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย.์ “บทบาทหนา้ท่ีของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย.์” 
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2a.html#8, 24 มีนาคม 2562.  

https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2a.html#8
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เป็นบริษทัย่อยของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ก่อตั้งข้ึนเม่ือวนัท่ี 16 พฤศจิกายน 2537 

และเปิดด าเนินการเม่ือวนัท่ี 1 มกราคม 2538 โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อพฒันาและส่งเสริมการใหบ้ริการท่ี

ต่อ เ น่ื องจากก า ร ซ้ื อข ายหลักท รัพย์ของตล าด ทุนไทยให้ มีประ สิท ธิภาพสู ง สุ ดและ ได้

มาตรฐานสากล  บริษทั ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์(ประเทศไทย) จ ากดั (TSD) เป็นศูนยก์ลางในการรับฝาก

หลกัทรัพย ์ดว้ยระบบไร้ใบหลกัทรัพย ์(Scripless) โดยมีบริการรับฝากหลกัทรัพยถ์อนหลกัทรัพย ์โอน

หลกัทรัพย ์จ าน า และเพิกถอนจ าน าหลกัทรัพย ์ซ่ึงผูล้งทุนสามารถท ารายการเหล่าน้ีผา่นบริษทัสมาชิกผู ้

ฝากหลกัทรัพย ์(Participant) รวมทั้งท าหน้าท่ีในการควบคุมสัดส่วนการถือครองหลกัทรัพยข์องนกั

ลงทุนต่างชาติท่ีซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยใ์หเ้ป็นไปตามกฎและขอ้บงัคบัท่ีเก่ียวขอ้ง 

ลกัษณะการด าเนินงาน 
บริษทั ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยฯ์ เป็นศูนยก์ลางในการให้บริการอย่างต่อเน่ืองจากการซ้ือขาย

หลกัทรัพยอ์ยา่งครบวงจร โดยมีบริการ 2 ประเภทหลกั ดงัน้ี  
1. ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ เป็นศูนยก์ลางในการรับฝากหลกัทรัพยไ์วใ้นระบบไร้ใบหลกัทรัพย์

ทั้งตราสารทุน และตราสารหน้ีท่ีปลอดภยัและมีประสิทธิภาพ โดยมีบริการรับฝากหลกัทรัพย ์ถอน
หลกัทรัพย ์โอนหลกัทรัพย ์จ าน า และเพิกถอนจ าน าหลกัทรัพย ์ซ่ึงผูล้งทุนสามารถท ารายการเหล่าน้ี
ผา่นบริษทัสมาชิกผูฝ้ากหลกัทรัพย ์(Participant) 

2. นายทะเบียนหลกัทรัพย ์ ให้บริการนายทะเบียนหลกัทรัพย ์ท าหน้าท่ีในการดูแลและรักษา
ขอ้มูลหลกัทรัพย ์และจดัท าทะเบียนผูถื้อหลกัทรัพยใ์ห้มีความถูกตอ้ง ครบถว้น เป็นปัจจุบนัอยู่เสมอ 
รวมทั้งท าหน้าท่ีในการควบคุมสัดส่วนการถือครองหลกัทรัพยข์องผูล้งทุนต่างชาติท่ีซ้ือขายในตลาด
หลกัทรัพยฯ์ ให้เป็นไปตามกฎและข้อบงัคบัท่ีเก่ียวขอ้ง โดยใช้ระบบคอมพิวเตอร์ท่ีทนัสมยัและมี
ประสิทธิภาพเช่ือมโยงกบัระบบงานรับฝากหลกัทรัพย ์นอกจากน้ี ยงัมีระบบการเก็บรักษา รวบรวมและ
ประมวลผลขอ้มูล ในทะเบียนหลกัทรัพย ์ตลอดจนมีระบบส ารองในกรณีระบบหลกัไม่สามารถใชง้าน
ได ้และมีระบบห้องมัน่คงเพื่อจดัเก็บใบหลกัทรัพยแ์ละเอกสารสิทธิต่าง ๆ ให้ปลอดภยั ระบบบริหาร
ขอ้มูลสิทธิประโยชน์ของผูถื้อหุน้และระบบตรวจสอบกิจการภายในเพื่อลดความเส่ียงดา้นต่างๆ 
บริษัทสมาชิกผู้ฝากหลกัทรัพย์ (Participant)  

บริษทัท่ีจะเป็นสมาชิกรับฝากหลกัทรัพย์จะต้องผ่านการอนุญาตของตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ใหท้  าหนา้ท่ีดงักล่าว  โดยมีการแบ่งประเภทของสมาชิกไว ้ดงัน้ี 

1. ธนาคารแห่งประเทศไทย 

https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2.html#Scriptless
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2.html#SecurityDeposit
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2.html#SecurityDeposit
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2.html#SecurityTransfer
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2.html#SecurityTransfer
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2a.html#7
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2a.html#7
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2a.html#6
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service2a.html#6
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2. บริษทัหลกัทรัพย ์
3. สถาบนัการเงินตามกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน 
4. บริษทัประกนัชีวิตหรือบริษทัประกนัวินาศภยัตามกฎหมายวา่ดว้ยประกนัชีวิตหรือประกนั

วนิาศภยั 
5. นิติบุคคลท่ีประกอบธุรกิจเป็นผูดู้แลผลประโยชน์ของกองทุนรวม ผูแ้ทนผูถื้อหุ้นกู ้ผูดู้แล

และเก็บรักษาหลกัทรัพย ์ผูอ้อกใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ท่ีเกิดจากหลกัทรัพยอ์า้งอิง 
6. นิติบุคคลท่ีประกอบธุรกิจเป็นศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยท์ั้งในและ/หรือต่างประเทศ 
7. นิติบุคคลท่ีประกอบการเป็นส านกัหกับญัชีทั้งในและ/หรือต่างประเทศ 
8. นิติบุคคลท่ีประกอบธุรกิจธนาคาร ซ่ึงจดัตั้งตามกฎหมายต่างประเทศ และไม่มีส านกังาน

สาขาหรือตวัแทนในประเทศไทย 
9. นิติบุคคลท่ีออกหลกัทรัพยห์รือนิติบุคคลท่ีออกหลกัทรัพยท่ี์อา้งอิงบนหลกัทรัพยอ่ื์น และ

เก็บรักษาหลกัทรัพยท่ี์ตนออกและหลกัทรัพยอ์า้งอิง 
10. นิติบุคคลท่ีมีขอ้ตกลงจะด าเนินการดงัต่อไปน้ี  ซ่ึงผูถื้อหุ้นสามารถช าระเงินค่าธรรมเนียม 

                  (10.1) ขาย จ าหน่าย จ่าย โอน หรือแลกเปล่ียนหลกัทรัพยใ์หแ้ก่บุคคลท่ีรับซ้ือหรือรับโอนท่ี
มีความเก่ียวพนักบันิติบุคคลดงักล่าวในฐานะเป็นพนกังาน ลูกจา้ง ผูถื้อหลกัทรัพยข์องนิติบุคคลนั้น 
หรือบุคคลอ่ืนท่ีมีลกัษณะท านองเดียวกนั และนิติบุคคลนั้นไดรั้บมอบหมายใหเ้ป็นผูดู้แลและเก็บรักษา
หลกัทรัพยข์องผูรั้บซ้ือหรือผูรั้บโอนตามเง่ือนไขอย่างใดอย่างหน่ึงท่ีศูนย์รับฝากเห็นสมควรให้ใช้
บริการของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์                                                              

     (10.2) ใหสิ้นเช่ือแก่ผูรั้บซ้ือหรือผูรั้บโอนเพื่อการรับซ้ือหรือรับโอนหลกัทรัพยต์าม (10.1) 
11. นิติบุคคลท่ีมีกฎหมายจดัตั้งข้ึนโดยเฉพาะ 
12. นิติบุคคลอ่ืนท่ีศูนยรั์บฝากก าหนด 

 

ประเภทหลกัทรัพย์ในระบบงานรับฝากหลกัทรัพย์  
 หุน้สามญั 
 หุน้บุริมสิทธิ 
 หุน้กูไ้ม่มีประกนั 
 หุน้กูไ้ม่มีประกนัแปลงสภาพ 
 หุน้กูไ้ม่มีประกนัระยะสั้น 
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 หน่วยลงทุน 
 ใบส าคญัแสดงสิทธิ 
 ใบส าคญัแสดงสิทธิระยะสั้น 
 ใบส าคญัแสดงสิทธิอนุพนัธ์ (Derivatives Warrant) 
 ออปชนั 
 ใบส าคญัแสดงสิทธิในการซ้ือหลักทรัพย์เพิ่มทุนท่ีโอนสิทธิได้ (Transferable Subscription 

Right) 
 ใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ท่ีเกิดจากหลกัทรัพยอ์า้งอิง (Depository Receipt) 
 ตราสารหน้ีภาครัฐประเภทอ่ืน 

2.บริษัทหลกัทรัพย์12   

เป็นอีกหน่ึงหน่วยงานท่ีมีส่วนเขา้ไปเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขาย หรือท านิติกรรมใดๆ เก่ียวกบั

หลกัทรัพย ์บริษทัหลกัทรัพย ์หรือ โบรกเกอร์ (Broker) คือ บริษทัท่ีไดรั้บอนุญาต  ประกอบธุรกิจการ

เป็นนายหนา้ซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์ไดผ้า่นการพิจารณาตามหลกัเกณฑ์ของตลาดหลกัทรัพย ์และเขา้เป็น

บริษทัสมาชิกของตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นท่ีเรียบร้อย ท าให้สามารถส่งค าสั่งซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ขา้สู่ระบบ

ซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพยไ์ดโ้ดยตรง 

โบรกเกอร์ไม่ไดท้  าหนา้ท่ีเพียงเป็นคนกลางในการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ท่านั้น  แต่โบรกเกอร์ยงั

ต้องรับผิดชอบต่อหน้าท่ีและการบริการในทุกๆขั้นตอนและตลอดเวลา  เร่ิมตั้ งแต่การเปิดบัญชี

จนกระทัง่ขั้นตอนสุดทา้ยของการช าระราคาและการส่งมอบหลกัทรัพย ์ส่ิงส าคญัอีกหน่ึงส่ิงหน้าท่ีโบ

รกเกอร์นั้น คือ โบรกเกอร์จะเป็นผูรั้บค าสั่งซ้ือค าสั่งขายของผูล้งทุนเพื่อส่งค าสั่งนั้นเขา้สู่ระบบการซ้ือ

ขายของตลาดหลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นศูนยก์ลางของการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละมีผลเป็นการยืนยนัเม่ือการซ้ือ

ขายจริงเกิดข้ึน โบรกเกอร์จะต้องปฏิบัติตามค าสั่งซ้ือขายของนักลงทุนอย่างถูกต้องและรวดเร็ว 

เน่ืองจากผลการผนัผวนของตลาดท่ีรวดเร็วนาท่ีต่อนาที นกัลงทุนใดมีการส่งค าสั่งไปยงัศูนยรั์บฝาก

หลกัทรัพยก่์อนนกัลงทุนรายอ่ืน  ก็ยอ่มไดสิ้ทธิในหลกัทรัพยน์ั้นก่อนนกัลงทุนคนอ่ืนๆ  ดูแลบญัชี  ภาษี  

ขอ้กฎหมายและระเบียนต่างๆแทนนกัลงทุน  แต่การตดัสินใจการสั่งซ้ือ หรือ การสั่งขายนั้นข้ึนอยู่กบั

                                                           
12 ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย.์ “ความหมายของบริษทัหลกัทรัพย.์”  https://www.set.or.th/education/th/begin/stock_content10.pdf, 

22 มีนาคม 2562. 

https://www.set.or.th/education/th/begin/stock_content10.pdf
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นกัลงทุนพียงผูเ้ดียวเป็นผูเ้ด็ดขาด  โบรกเกอร์จะไม่มีส่วนในการรับผิดชอบใดๆทั้งส้ิน ยกเวน้แต่การ

กระท าโดยจงใจ  หรือ ประมาทเลินเล่อของบริษทันายหน้า  หรือพนกังานบริษทันายหนา้นั้น  รวมทั้ง

การช่วยใหค้  าปรึกษาแนะน า  ซ่ึงโบรกเกอร์แต่ละแห่งนั้นแตกต่างกนัอออกไปข้ึนอยูก่บัขนาดของธุรกิจ

และความช านาญของโบรกเกอร์นั้นๆ   

เราจะพบไดว้า่โบรกเกอร์เป็นองคก์รหวัใจส าคญัอีกหน่ึงองคก์รท่ีเป็นผูดู้แลของนกัลงทุน ทั้ง

การจ่ายเงินค่าซ้ือหุ้น และการส่งมอบหุ้นท่ีมีการซ้ือ แจง้สิทธิให้แก่ลูกคา้ให้ทราบถึงเงินปันผลของหุน้  

การใชสิ้ทธิของผูถื้อหุ้น ดงันั้นและโบรกเกอร์เป็นหน่ึงองคก์รหลกัท่ีเขา้มามีบทบาทหน้าท่ีกบัการซ้ือ

ขายหลกัทรัพยไ์ม่ใช่เฉพาะศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยเ์ท่านั้น   ฉะนั้นนกัลงทุนจะตอ้งเลือกสรรคบริษทั   

โบรกเกอร์ท่ีมีความเช่ียวชาญและเป็นท่ีไวใ้จเพื่อดูแลทรัพยสิ์นของนกัลงทุนผูเ้ป็นเจา้ของท่ีแทจ้ริงได้

อยา่งดี 

3.บริษัท  ส านักหักบัญชี (ประเทศไทย) จ ากดั หรือ Thailand Clearing House Co.,Ltd. (TCH)   

ท าหน้าท่ีเป็นศูนยก์ลางการช าระราคา โดยส านกัหักบญัชีจะเขา้แทนท่ีเป็นคู่สัญญา (Central 
Counterparty: CCP) และรับประกนัการช าระราคาและส่งมอบในทุกๆ รายการซ้ือขายท่ีเกิดข้ึน—หาก
สมาชิก--ฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดบิดพล้ิว ไม่ปฏิบติัตามสัญญา ส านกัหกับญัชีจะเป็นผูรั้บผิดชอบ โดยจ่ายช าระ
ราคา หรือ ส่งมอบหลกัทรัพยใ์ห้กบัคู่สัญญาแทน ซ่ึงถือเป็นหน่ึงในกลไกส าคญัท่ีท าให้ความเส่ียงของ
คู่สัญญา (Counterparty risk) จากการซ้ือขายในตลาดลดลง 

ทั้งน้ีการเขา้แทนท่ีเป็นคู่สัญญา (Central Counterparty: CCP) เกิดข้ึนในทนัทีท่ีค  าสั่งซ้ือขาย
ได้รับการจบัคู่ในระบบซ้ือขาย กล่าวคือ เม่ือผูล้งทุนส่งค าสั่งซ้ือหรือขายของตนผ่านสมาชิกตลาด
หลกัทรัพย ์หรือสมาชิกตลาดอนุพนัธ์ หรือ โบรกเกอร์ เขา้มายงัระบบซ้ือขายของตลาด และระบบจบัคู่
ค  าสั่งซ้ือขายดงักล่าวแลว้ จากนั้น ตลาดจะยนืยนัผลการจบัคู่ค  าสั่งซ้ือขายดงักล่าวกลบัไปให้โบรกเกอร์ 
พร้อมกบัส่งผลการจบัคู่ค  าสั่งซ้ือขายไปใหส้ านกัหกับญัชี ซ่ึงส านกัหกับญัชีจะเขา้เป็นคู่สัญญา โดยตรง
แก่สมาชิกทุกรายทนัทีท่ีรายการซ้ือขายไดรั้บการจบัคู่ โดยส านกัหักบญัชีจะแบ่งรายการซ้ือขายหน่ึง
รายการออกเป็นสองสัญญา และส านักหักบญัชีจะเป็นผูซ้ื้อให้กบัสมาชิกผูข้าย และเป็นผูข้ายให้กบั
สมาชิกผูซ้ื้อ กลไกน้ีเรียกวา่ กระบวนการแทนท่ีเป็นคู่สัญญา (Novation Process) 
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การเป็นคู่สัญญาของส านกัหกับญัชี  จะสร้างความเช่ือมัน่ใหแ้ก่ผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งในตลาดทุนทุกฝ่าย  ซ่ึง

หมายถึงวา่คู่สัญญาจะปฏิบติัตามภาระผกูพนัท่ีจะเกิดข้ึนตามารซ้ือขาย  ตามจ านวน  และเวลาท่ีมีการตก

ลงกนั กล่าวอีกนยัยะหน่ึงคือ บริษทัส านกัหกับญัชีจะเป็นผูรั้บประกนัการช าระเงินในทุกๆรายการซ้ือ

ขายท่ีเกิดข้ึนในตลาด  ท าใหค้วามเส่ียงของการซ้ือขายในตลาดเป็นไปตามความน่าเช่ือถือของส านกัหกั

บญัชีเอง  เพื่อเป็นการเสริมสร้างให้สมาชิกและผูล้งทุนซ้ือขายในตลาดเช่ือมัน่ในระบบของการช าระ

ราคา 

 

2.5 สิทธิหน้าทีข่องธนาคารผู้รับหลกัประกนั 
สถานะทางกฎหมายของธนาคารผูรั้บหลกัประกนัตามท่ีพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535  ก าหนดไวไ้นมาตรา 228/1 วรรค 3 และ วรรคทา้ย  กล่าวคือ  
 “ให้น าบทบญัญติัเก่ียวกบัการจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าใชบ้งัคบั กบัการ
ใชห้ลกัทรัพยเ์พื่อเป็นประกนัการช าระหน้ีตามวรรคหน่ึง ทั้งน้ี เท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบัมาตราน้ี 

ให้เจ้าหน้ีท่ีรับหลักทรัพย์ไว้เป็นประกันการช าระหน้ีตามวรรคหน่ึง มีบุริมสิทธิเหนือ 
หลกัทรัพยด์งักล่าวท านองเดียวกบัผูรั้บจ าน า”   ในกรณีท่ีกฎหมายให้สิทธิธนาคารผู ้รับหลกัประกนั
อยา่งเจา้หน้ีบุริมสิทธิเช่นเดียวกบัการจ าน า  จะเป็นสิทธิเช่นเดียวกบัเจา้หน้ีจ าน าตามประมวลกฎหมาย
แพง่และพาณิชยท์ั้งหมดหรือไม่อยา่งไร” 
สิทธิของเจ้าหนีผู้้รับหลกัประกนั 

1. เจา้หน้ีบุริมสิทธิตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์ การส่งมอบทรัพยสิ์น เพื่อการจ าน า 
ถือเป็นขอ้ส าคญัของกฎหมายจ าน า หากไม่มีการส่งมอบทรัพยสิ์นท่ีจ าน า  จ  าน าจึงไม่มีผลสมบูรณ์
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ผกูพนัตามกฎหมาย อยา่งเดียวกนัหากมีการน าทรัพยสิ์นท่ีจ าน าคืนใหแ้ก่ลูกหน้ีกลบัไปสัญญาจ าน าย่อม
ระงบัลง  ฉะนั้นในกรณีของการให้หุ้นไร้ใบหุ้นเป็นหลกัประกนัการช าร าหน้ี  ไม่มีการส่งมอบหุ้น
ให้แก่กนัเน่ืองจากลกัษณะทางกายภาพของหุ้นไร้ใบหุ้น  ไม่มีเอกสารหรือใบหุ้นท่ีส่งมอบแก่กนั  เป็น
การบนัทึกรายละเอียดในระบบคอมพิวเตอร์ กฎหมายอนัเก่ียวกบัหลกัทรัพยจึ์งมีการบญัญติัค าท่ีมีความ
แตกต่างไปจากกฎหมายจ าน าในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์  จากค าว่า “จ าน า”  เป็น “เพื่อ
ประกนัการช าระหน้ี” แทน เพื่อเปิดโอกาสสามารถน าหุ้นไร้ใบหุ้นน ามาเป็นหลกัประกนัในการช าระ
หน้ีไดค้ลา้ยคลึงกบัการจ าน า  มีเพียงขั้นตอนความสมบูรณ์ของการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนั
และการบงัคบัช าระหน้ีท่ีแตกต่างไปจากการกฎหมายจ าน าในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยเ์ท่านั้น  
ส่วนในเร่ืองอ่ืนๆพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยย์งัน าบทบญัญติัของกฎหมายจ าน า
ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าใช้บงัคบัเท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบัพระราชบญัญติัดงักล่าว   
ดงันั้นธนาคารผูรั้บหลกัประกนัจึงมีสถานะเป็นเจา้หน้ีบุริมสิทธิเช่นเดียวกบัเจา้หน้ีจ าน า  มีสิทธิในการ
ไดรั้บช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ีสามญั  รวมทั้งล าดบัสิทธิของเจา้หน้ีน าเอาบทบญัญติัของเจา้หน้ีจ าน าตาม
กฎหมายแพง่และพาณิชยม์าใชพ้ิจารณาเทียบเคียงโดยอนุโลม 

เจา้หน้ีบุริมสิทธิ คือ สิทธิของเจา้หน้ีซ่ึงโดยสภาพหรือลกัษณะแห่งหน้ีนัน่  กฎหมายใหสิ้ทธิแก่

เจา้หน้ีบางจ าพวกท่ีจะไดรั้บช าระหน้ีของตนโดยส้ินเชิงจากทรัพยสิ์นทั้งหมดหรือเฉพาะบางส่ิงบาอยา่ง

ของลูกหน้ีก่อนเจา้หน้ีอ่ืนๆ  ซ่ึงหมายความถึงเป็นสิทธิพิเศษของเจา้หน้ีบางประเภท  ท่ีจะไดรั้บช าระ

หน้ีอนัคา้งช าระแก่ตนจากทรัพยสิ์นทั้งหมดของลูกหน้ี  หรือทรัพยบ์างอยา่จากลูกหน้ีก่อนเจา้หน้ีอ่ืนๆ

ซ่ึงเป็นจา้หน้ีสามญั และบทบญัญติัมาตรา 251 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยย์งับญัญติัว่า  ผูท้รง

บุริมสิทธิย่อมทรงไวซ่ึ้งสิทธิเหนือทรัพยข์องลูกหน้ีในการท่ีจะไดรั้บช าระหน้ีอนัคา้งแก่ตนก่อน  แต่

สิทธินั้นจะตอ้งอยูใ่นกรอบแห่งบทบญัญติักฎหมาย  ฉะนั้นแลว้เจา้หน้ีใดจะทรงซ่ึงบุริมสิทธิ  จะตอ้ง

เป็นสิทธิท่ีก่อตั้งโดยกฎหมายและมีบทบญัญติักฎหมายรับรอง  เช่นเดียวกบัเจา้หน้ีจ านอง  บุริมสิทธิ

เป็นสิทธิท่ีเป็นอุปกรณ์แห่งหน้ีเท่านั้น  กล่าวคือ จะตอ้งมีหน้ีประธานอยู่ก่อนแลว้  สิทธิในความเป็น

เจา้หน้ีบุริมสิทธิยอ่มเกิดข้ึน  หากหน้ีอนัเป็นหน้ีประธานไดถู้กบอกลา้งไป  หรือถูกโนไปยงับุคคลอ่ืน  

บุริมสิทธิก็ย่อมตกไปหรือโอนไปยงับุคคลอ่ืนด้วย  นอกจากน้ีบุริมสิทธิยงัเป็นสิทธิท่ีไม่สามารถ

แบ่งแยกจากกนัได ้ กล่าวคือ ตราบใดท่ีเจา้หน้ียงัไม่ไดรั้บช าระหน้ีเต็มจ านวนแลว้  ลูกหน้ีท่ีช าระหน้ี

เพียงแต่บางส่วนจะมาขอแบ่งแยกบุริมสิทธิยอมไดไ้ม่  บุริมสิทธิสามารถแบ่งออกเป็น 3 ประเภท ดงัน้ี 
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(1) บุริมสิทธิสามญั  คือ สิทธิของเจา้หน้ีในการไดรั้บช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ีรายอ่ืนจากกอง

ทรัพยสิ์นทั้งหมดของลูกหน้ี                                                                                                                                                                                    

(2) บุริมสิทธิพิเศษเหนือสังหาริมทรัพย ์ คือ  สิทธิของเจา้หน้ีในการท่ีจะไดรั้บช าระหน้ีก่อน

เจา้หน้ีรายอ่ืนจากสังหาริมทรัพยเ์ฉพาะทรัพยสิ์นของลูกหน้ี 

(3) บุริมสิทธิพิเศษเหนืออสังหาริมทรัพย์  คือ สิทธิของเจ้าหน้ีท่ีจะได้รับช าระหน้ีก่อน

เจา้หน้ีคนอ่ืนๆจากอสังหาริมทรัพยข์องลูกหน้ี 

เม่ือมีการแบ่งบุริมสิทธิออกหลายๆประเภทบุริมสิทธิแต่ละบุริมสิทธิก็ยอ่มมีความแตกต่างกนั

ตามความหมายและสิทธิอ่ืนใดเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ี รวมไปถึงล าดบับุริมสิทธิในการท่ีจะไดรั้บ

ช าระหน้ีก่อนบุริมสิทธิอ่ืนๆ ล าดบับุริมสิทธิเป็นไปตามท่ีประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์บญัญติั 

มาตรา 277 ถึง มาตรา 280 แบ่งออกเป็น 5 กรณีดงัน้ี 

1. บุริมสิทธิสามญัหลายรายแยง้กนั                                                                                                              

(1) ค่าใชจ่้ายเพื่อประโยชน์ร่วมกนั 

(2) ค่าปลงศพ                                                                                                                                           

(3) ค่าภาษีอากร  ค่าจา้งแรงงานและเงินท่ีลูกจา้งมีสิทธิไดรั้บเพื่อการงานท่ีไดใ้ห้แก่ลูกหน้ี ซ่ึง

เป็นนายจา้ง                                                                                                                                                     

(4) ค่าเคร่ืองอุปโภคบริโภคจ าเป็นประจ าวนั                                                                                            

(5) บุริมสิทธิของผูอ้ยูใ่นปกครอง 

2. บุริมสิทธิสามญัแยง้กบับุริมสิทธิพิเศษ บุริมสิทธิพิเศษอยูใ่นล าดบัก่อนบุริมสิทธิสามญั แต่บุริมสิทธิ

ในค่าใชจ่้ายเพื่อประโยชน์ร่วมกนัอยูใ่นอนัดบัก่อนบุริมสิทธิพิเศษ 

3. บุริมสิทธิพิเศษเหนือสังหาริมทรัพย์หลายรายแยง้กัน (1) ค่าเช่าอสังหาริมทรัพย์ ค่าพกัอาศยัใน
โรงแรม ค่าขนส่ง ยกเวน้  เจา้หน้ีบุริมสิทธิล าดบัท่ีหน่ึงรู้วา่มีเจา้หน้ีบุริมสิทธิล าดบัท่ีสองหรือท่ีสามอยู่
ก่อนแลว้ เจา้หน้ีบุริมสิทธิล าดบัท่ีหน่ึงหาอาจใช้บุริมสิทธิต่อเจา้หน้ีบุริมสิทธิล าดบัหลงัไดไ้ม่ เจา้หน้ี
บุริมสิทธิล าดบัท่ีหน่ึงไม่อาจใชสิ้ทธิต่อผูรั้กษาทรัพยซ่ึ์งตนไดรั้บ ประโยชน์ดว้ย ค่ารักษาสังหาริมทรัพย ์ 
ค่าซ้ือขายสังหาริมทรัพย ์ค่าเมล็ดพนัธ์ุ ไมพ้นัธ์ุ หรือปุ๋ย และค่าแรงงานกสิกรรมและ อุตสาหกรรม 
ยกเวน้ ส าหรับบุริมสิทธิเหนือดอกผล ผูท้  าการงานกสิกรรมอยูใ่นล าดบัท่ีหน่ึง ผูส่้ง เมล็ดพนัธ์ุ ไมพ้นัธ์ุ 
หรือปุ๋ย  อยูท่ี่ล  าดบัท่ีสอง และผูใ้หเ้ช่าท่ีดินอยูใ่นล าดบัท่ีสาม 
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4. บุริมสิทธิพิเศษเหนืออสังหาริมทรัพยห์ลายรายแยง้กนั  
(1) ค่ารักษาอสังหาริมทรัพย ์
(2) ค่าจา้งท าของเป็นการงานข้ึนบนอสังหาริมทรัพย ์
 (3) ค่าซ้ือขายอสังหาริมทรัพย ์

5. บุริมสิทธิล าดับเสมอกันหลายรายมีสิทธิเหนือทรัพย์อันเดียวกัน ต่างได้รับช าระหน้ีเฉล่ียตาม
ส่วน ยกเวน้ค่ารักษาสังหาริมทรัพย ์เจา้หน้ีรายหลงัอยูใ่นล าดบัก่อน , ค่าซ้ือขายอสังหาริมทรัพย ์เป็นไป
ตามล าดบัการซ้ือขาย  

2. เจา้หน้ีบุริมสิทธิตามประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่ 

เม่ือเจ้าหน้ีมีสถานะเป็นเจ้าหน้ีบุริมสิทธิ  สิทธิในชั้นการบงัคบัตามค าพิพากษาหรือค าสั่ง  

เจา้หน้ีดงักล่าวก็ย่อมมีสิทธิเหนือกว่าเจา้หน้ีสามญัอ่ืนเช่นกนั  ท่ีได้ศึกษาตามประมวลกฎหมายวิธี

พิจารณาความแพ่งและพาณิชยมี์การบญัญติัถึงเจา้หน้ีบุริมสิทธิไว ้เช่น การขอกนัส่วน13 มาตรา 322 

ประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่งว่า เม่ือมีการบงัคบัคดีแก่ทรัพยสิ์นของลูกหน้ีตามค าพิพากษา

เพื่อน าออกขายทอดตลาด  บางคร้ังการบงัคบัคดีอาจจะกระทบกระเทือนถึงสิทธิของบุคคลภายนอกซ่ึง

มีสิทธิเหนือทรัพย์สิน  เช่นในกรณี การยึดทรัพย์สินของลูกหน้ีตามค าพิพากษาท่ีมีบุคคลอ่ืนมี

ทรัพยสิทธิ  บุริมสิทธิ  สิทธิยดึหน่วงเหนือทรัพยสิ์นนั้น การยดึทรัพยซ่ึ์งลูกหน้ีไดถื้อกรรมสิทธ์ิร่วมกบั

บุคคลอ่ืนโดยมิไดมี้การแบ่งแยกการครอบรองเป็นสัดส่วน  หรือ ยดึทรัพยซ่ึ์งลูกหน้ีไดจ้  าน าหรือจ านอง

เป็นหลักประกันหน้ีไว้  กฎหมายบัญญัติให้การคุ้มครองสิทธิของบุคคลดังกล่าวไว้ว่าจะไม่ถูก

กระทบกระเทือนถึงสิทธิหากมีการบงัคบัคดี  และเจา้หน้ีบุริมสิทธิมีสิทธิในการได้รับช าระหน้ีก่น

เจา้หน้ีอ่ืนๆ (Application for Performance of Preferential Right)  ตามมาตรา 32414 ประมวลกฎหมายวธีิ

                                                           
13 เอ้ือน ขนุแกว้, การบงัคบัคดีแพง่, พิมพค์ร้ังท่ี 6 (กรุงเทพมหานคร : กรุงสยามพบัลิชซ่ิง, 2560), น. 190 
14 มาตรา 324 “บุคคลใดมีสิทธิท่ีจะไดรั้บช าระหน้ีหรือไดรั้บส่วนแบ่งจากเงินท่ีไดจ้ากการขายทอดตลาดหรือ

จ าหน่ายโดยวธีิอ่ืนซ่ึงทรัพยสิ์นของลูกหน้ีตามค าพิพากษาท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดียดึไวโ้ดอาศยัอ านาจแห่งทรัพยสิทธิ  
บุริมสิทธิ สิทธิยดึหน่วง  หรือสิทธิอ่ืนๆซ่ึงบุคคลนัน่มีอยูเ่หนือทรัพยสิ์น  หรืออาจร้องขอใหบ้งัคบัเหนือทรัพยสิ์นตาม
กฎหมาย ใหด้ าเนินการดงต่อไปน้ี 

(1) ในกรณีเป็นผูรั้บจ านองทรัพยสิ์นหรือเป็นผูท้รงบุริมสิทธิเหนืออสงัหาริมทรัพยอ์นัไดจ้ดทะเบียนไว ้
บุคคลนั้นอาจยืน่ค  าร้องขอต่อศาลท่ีออกหมายบงัคบัคดีก่อนเอาทรัพยสิ์นนั้นออกขายหรือจ าหน่าย ขอใหศ้าลมีค าสัง่
อยา่งหน่ึงอยา่งใดต่อไปน้ี 
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พิจารณาความแพ่ง บทบญัญติัท่ีก าหนดให้สิทธิแก่ผูท้รงทรัพยสิทธิ  ผูท้รงบุริมสิทธิ  ผูท้รงสิทธิยึด

หน่วง ฯ โดยบุคคลดงักล่าวจะตอ้งมีสิทธิไดรั้บช าระหน้ีและเป็นหน้ีท่ีบงัคบัได ้ กล่าวคือ เป็นหน้ีท่ีถึง

ก าหนดช าระ หรือมีเหตุผดินดัเกิดข้ึนแลว้  โดยเจา้หน้ีดงักล่าวจะเป็นเจา้หน้ีตามค าพิพากษาหรือไม่ก็ได ้

 จะเห็นได้ว่าเจ้าหน้ีจ าน าเป็นเจ้าหน้ีท่ีกฎหมายบัญญัติให้เป็นเจ้าหน้ีบุริสิทธิมีสิทธิเหนือ

ทรัพยสิ์นของลูกหน้ีทั้งตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยแ์ละประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความ

แพ่ง  ฉะนั้นในการบงัคบัคดีของเจา้หน้ีบุริมสิทธินอกจากจะไม่ถูกกระทบกระเทือนถึงสิทธิ ยงัมีสิทธิ

ในการไดรั้บช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ีสามญัอ่ืนๆแมว้า่ตนไม่ใช่เจา้หน้ีตามค าพิพากษาก็ตาม  เจา้หน้ีตามค า

พิพากษาจะมีสิทธิในการยึดทรัพยสิ์นท่ีจ าน าออกขายทอดตลาด  เม่ือขายทรัพยสิ์นดงักล่าวแลว้จะตอ้ง

น าเงินมาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีจ าน าก่อน  เจา้หน้ีตามค าพิพากษาเป็นเพียงเจา้หน้ีสามญัจะไดรั้บช าระ

หน้ีเฉพาะเงินท่ีเหลือจากการช าระหน้ีใหแ้ก่ผูรั้บจ าน าแลว้ 

ประเด็นปัญหาท่ีตอ้งวินิจฉัยต่อไป คือ เจา้หน้ีมีประกนัตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ

ตลาดหลกัทรัพย ์ เป็นเจา้หน้ีมีประกนัตามกฎหมายลม้ละลายหรือไม่ 

                                                           

(ก) ในกรณีท่ีอาจบงัคบัเอาทรัพยสิ์นซ่ึงจ านองหลุด ขอใหเ้อาทรัพยสิ์นซ่ึงจ านองหลุด ถา้ศาลมีค าสัง่อนุญาต  
การยดึทรัพยท่ี์จ านองนั้นเป็นอนัเพิกถอนไปในตวั 

(ข) ในกรณีอ่ืน ขอใหเ้จา้พนกังานบงัคบัคดีน าเงินท่ีไดจ้ากการขายหรือจ าหน่ายทรัพยสิ์นนั้นมาช าระหน้ีแก่
ตนก่อนเจา้หน้ีอ่ืน ทั้งน้ี ตามบทบญัญติัแห่งประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยห์รือกฎหมายอ่ืน 

(2) ในกรณีท่ีปรากฏแก่เจา้พนกังานบงัคบัคดีวา่ทรัพยสิ์นซ่ึงขายหรือจ าหน่ายนั้นเป็นจา้ของรวมอนัจด
ทะเบียนไว ้ใหเ้จา้พนกังานบงัคบัคดีกนัเงินส่วนของเจา้ของรวมคนอ่ืนนอกจากส่วนของลูกหน้ีตามค าพิพากษาออก
จากเงินท่ีไดจ้ากการขายหรอจ าหน่ายทรัพยสิ์นนั้นตามท่ีก าหนดไวใ้นมาตรา 340  

(3)ในกรณีท่ีเป็นผูท้รงสิทธิยดึหน่วงซ่ึงไม่มีบุริมสิทธิเหนือทรัพยสิ์นท่ีขายหรือจ าหน่าย  บุคคลนั้นอาจยืน่ค  า
ร้องต่อศาลท่ีออกหมายบงัคบัคดีภายในสิบหา้วนันบัตั้งแต่วนัท่ีขายหรือจ าหน่ายทรัพยสิ์นนั้นขอใหน้ าเงินท่ีไดจ้ากการ
ขายหรือจ าหน่ายมาช าระหน้ีแก่ตนก่อนเจา้หน้ีอ่ืนซ่ึงไม่มีบุริมสิทธิเหนือทรัพยสิ์นนั้น 

(4) ในกรณีอ่ืนนอกจากท่ีระบุไวใ้น (1) (2) และ (3) ผูท้รงสิทธินั้นอาจยืน่ค  าร้องขอต่อศาลท่ีออกหมายบงัคบั
คดีภายในสิบหา้วนันบัแต่วนัขายหรือจ าหน่ายทรัพยสิ์นนั้น  ขอใหต้นไดรั้บส่วนแบ่งในเงินท่ีไดจ้ากการขายหรือ
จ าหน่ายหรือขอใหน้ าเงินดงักล่าวมาช าระหน้ีแก่ตนก่อนเจา้หน้ีอ่ืน ทั้งน้ี ตามบทบญัญติัแห่งประมวลกฎหมายแพง่และ
พาณิชยห์รือกฎหมายอ่ืน” 
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เจา้หน้ีมีประกนัตามกฎหมายลม้ละลาย มาตรา 6  คือ “เจา้หน้ีผูมี้สิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ีในทาง

จ านอง จ าน า หรือสิทธิยดึหนวง หรือเจา้หน้ีผูมี้บุริมสิทธิท่ีบงัคบัไดท้  านองเดียวกบัผูรั้บจ าน า” สามารถ

แยกออกได ้2 องคป์ระกอบ15 คือ 

 (1) เจา้หน้ีผูมี้สิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ี  หมายความวา่ เจา้หน้ีคนนั้นเป็นเจา้หน้ีท่ีมีสิทธิท่ี

จะบงัคบัช าระหน้ีเอาจากทรัพยสิ์นของลูกหน้ีได้ก่อนเจา้หน้ีอ่ืน  หากทรัพยห์ลกัประกนัไม่ใช่ของ

ลูกหน้ีแต่เป็นของบุคคลภายนอก เจา้หน้ีดงักล่าวไม่ใช่เจา้หน้ีมีประกนัตามความหมายน้ี  เพราะถือวา่ไม่

มีสิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ีในคดีลม้ละลาย 

 (2) สิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ีนั้นตอ้งเป็นสิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ีในทางจ านอง 

จ าน า หรือบุริมสิทธิท่ีบงัคบัไดท้  านองเดียวกบัผูรั้บจ าน า  หมายความวา่เป็นเจา้หน้ีท่ีสามารถบงัคบัช าระ

น้ีจากทรัพยสิ์นของลูกหน้ีก่อนเจา้หน้ีอ่ืน 

สิทธิของเจ้าหนีม้ีประกนั 

1. จ านอง (Mortgage) 

2. จ  าน า (Pledge) 

3. สิทธิยดึหน่วง (Right of Retention) 

4. เจา้หน้ีผูมี้สิทธิบงัคบัไดท้  านองเดียวกบัผูรั้บจ าน า (a creditor possessing preferential right in 

the nature of a pledgee) ไดแ้ก่ เจา้หน้ีในมูลค่าเช่าอสังหาริมทรัพยซ่ึ์งมีบุริมสิทธิเหนือสังหาริมทรัพย์

เฉพาะอย่างของลูกหน้ี  และ เจา้หน้ีผูมี้บุริมสิทธิในมูลท่ีพกั  โรงแรม  ส่วนเจา้หน้ีผูมี้บุริมสิทธิพิเศษ

เหนืออสังหาริมทรัพยข์องลูกหน้ี เม่ือมีการจดทะเบียน ถือวา่เป็นเจา้หน้ีผูมี้สิทธิเหนือทรัพยข์องลูกหน้ี

ในทางจ านอง ฉะนั้นหากไม่มีการน าไปจดทะเบียนเจา้หน้ียอ่มไม่มีสิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ี  และ

ไม่ถือวา่เป็นเจา้หน้ีมีประกนัตามความหมายในมาตรา 6 พระราชบญัญติัลม้ละลาย คงอยูใ่นฐานะของ

เจา้หน้ีสามญั 

                                                           
15 เอือน ขนุแกว้,  “กฎหมายลม้ละลาย,” พิมพค์ร้ังท่ี 15 (กรุงเทพมหานคร : กรุงสยามพบัลิชซ่ิง, 2561), น. 9 
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นอกจากเจ้าหน้ีตามมาตรา 6 พระราชบญัญติัล้มละลายได้ก าหนดแล้วนั่น ยงัมีบทบญัญติั

กฎหมายพิเศษอ่ืนท่ีให้ถือว่าเป็นเจา้หน้ีมีประกนั เช่น เจา้หน้ีมีประกนัทางธุรกิจเป็นหลกัประกนัการ

ช าระหน้ี ตามมาตรา 17 วรรคสอง แห่งพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ  พ.ศ. 2558 เป็นตน้  

             ส่วนกรณีศึกษาวิทยานิพนธ์เล่มน้ี ประเด็นวา่ ผูรั้บหลกัประกนัตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 มีความเดียวกบัเจา้หน้ีมีประกนั ตามพระราชบญัญติัลม้ละลาย หรือไม่  

ซ่ึงในกรณีของพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์  ไม่ไดบ้ญัญติัถึงผูรั้บหลกัประกันจะ

หมายถึงเจา้หน้ีมีประกนัตามพระราชบญัญติัลม้ละลาย ดัง่เช่นพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ   

ตามพระราชบญัญติัลม้ละลาย  เจา้หน้ีมีประกนัมีสิทธิท่ีจะเขา้มาในคดีลม้ละลายหรือไม่ก็ได ้

หากเจา้หน้ีมีประกนัเลือกท่ีจะไม่เขา้มาในคดีลม้ละลาย  เจา้หน้ีมีสิทธิไปฟ้องบงัคบัช าระหน้ีจากทรัพย์

หลกัประกนัเป็นคดีแพ่งตามมาตรา 110 วรรคสาม  หากเจา้หน้ีใชสิ้ทธิเขา้มาในคดีลม้ละลาย  เจา้หน้ีมี

ประกนัอาจจะใช้สิทธิในการบงัคบับุริมสิทธิ ตามมาตรา 95 หรือเจา้หน้ีมีประกนัขอรับช าระหน้ีตาม

มาตรา 96  

1. การขอใช้สิทธิบงัคบับุริมสิทธิ เม่ือลูกหน้ีถูกพิทกัษท์รัพยเ์ด็ดขาดและศาลมีค าพิพากษาให้

ลม้ละลายแลว้  เจา้หน้ีมีประกนัอาจขอให้เจา้พนกังานพิทกัษท์รัพยใ์นฐานะผูมี้อ  านาจจดัการทรัพยสิ์น

ของลูกหน้ีด าเนินการน าทรัพยห์ลกัประกนัออกขายทอดตลาดแลว้น าเงินท่ีไดม้าช าระหน้ีในส่วนท่ีมี

ประกนัหรือส่วนท่ีเป็นเจา้หน้ีบุริมสิทธิให้แก่เจา้หน้ี16  เม่ือเจา้หน้ีใชสิ้ทธิในการบงัคบัหลกัประกนัน า

เงินมาช าระหน้ีแก่เจา้หน้ีหลกัประกนัแลว้  เจา้พนกังานพิทกัษ์ทรัพยจ์ะเก่ียงให้เจา้หน้ีไปฟ้องร้องคดี

แพง่หาไดไ้ม่ 

2. การขอรับช าระหน้ีของเจา้หน้ีมีประกนั ตามมาตรา 96 พระราชบญัญติัลม้ละลาย เจา้หน้ีมี

ประกันจะมีสิทธิในการขอรับช าระหน้ีตามมาตรา 96 ได้ต่อเม่ือ จะเป็นเจ้าหน้ีท่ีมีสิทธิบังคับแก่

ทรัพยสิ์นอ่ืนนอกเหนือจากทรัพยห์ลกัประกนัดว้ย 

จากการศึกษาเบ้ืองต้นพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย ์  มาตรา 228/1 มิได้

บญัญติัเป็นการชดัเจนแสดงถึงวา่เจา้หน้ีผูรั้บหุ้นไร้ใบหุน้ไวเ้ป็นหลกัประกนัการช าระหน้ีถือเป็นเจา้หน้ี

                                                           
16 มาตรา 95 พระราชบญัญติัลม้ละลาย “เจา้หน้ีมีประกนัยอ่มมีสิทธิเหนือทรัพยสิ์นอนัเป็นหลกัประกนัซ่ึง

ลูกหน้ีไดใ้หไ้วก่้อนถูกพิทกัษ ์ โดยไม่ตอ้งขอรับช าระหน้ี  แต่ตอ้งยอมใหเ้จา้พนกังานพิทกัษท์รัพยต์รวจดูทรัพยสิ์น
นั้น” 
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มีประกนัตามกฎหมายลม้ละลาย  แต่อยา่งไรก็ตามในวรรคทา้ยของมาตรา 228/1 ก าหนดวา่ “ให้เจา้หน้ี

ท่ีรับหลกัหลกัทรัพยไ์วเ้ป็นประกนัการช าระหน้ีตามวรรคหน่ึง  มีบุริมสิทธิเหนือหลกัทรัพยด์งักล่าว

ท านองเดียวกบัผูรั้บจ าน า” เม่ือพิจารณาถึงสิทธิของเจา้หน้ีผูรั้บหุน้เป็นหลกัประกนัจึงพิจารณาไดด้งัน้ี 

1. การน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนัไม่สามารถน าบทบญัญติัเร่ืองการจ าน าตามประมวล

กฎหมายแพง่และพาณิชยม์าใชโ้ดยอนุโลมได ้ เน่ืองจากหวัใจส าคญัของการจ าน าตามประมวลกฎหมาย

แพ่งและพาณิชยจ์ะตอ้งส่งมอบทรัพยสิ์นท่ีเป็นสังหาริมทรัพยข์องลูกหน้ีหรือของบุคคลภายนอกใหแ้ก่

เจา้หน้ีไวค้รอบครองตลอดระยะเวลาของการจ าน า  ส่วนในกรณีของหุ้นไร้ใบหุ้นไม่สามารถส่งมอบ

การครอบครองแก่เจา้หน้ีได ้เน่ืองจากไม่มีใบหุ้นท่ีเป็นสภาพทางกายภาพ  ฉะนั้นบญัญติัมาตรา 228/1 

จึงบญัญติัโดยใชค้  าวา่ “เป็นประกนัการช าระหน้ี” แทนค าวา่ “จ าน า”  

2. การน าหุ้นไร้ใบหุ้นตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์กับการน าใบหุ้นจ าน าตามประมวล

กฎหมายแพ่งและพาณิชย ์มีความแตกต่างกนัเพียงวิธีการท าให้เกิดความสมบูรณ์เท่านั้น ส่วนสิทธิของ

เจ้าหน้ีมีลักษณะเช่นเดียวกับเจ้าหน้ีผู ้รับจ าน า ฉะนั้นเร่ืองใดท่ีไม่ได้บัญญัติไวใ้นมาตรา228/1 น า

บทบญัญติัเร่ืองจ าน ามาใชอ้นุโลม 

3. มาตรา 228/1 วรรคทา้ย บญัญติัรับรองสิทธิของเจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัใหมี้ฐานะเป็นเจา้หน้ี

บุริมสิทธิ ท าให้มีสิทธิในการได้รับช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ีสามญัหรือเจา้หน้ีรายอ่ืน  เป็นเจา้หน้ีมีสิทธิ

เหนือหุน้ท่ีรับเป็นหลกัประกนั 

4. ส่วนของวรรคทา้ยไดก้ าหนดไวว้่า “ให้เจา้หน้ีท่ีรับหลกัทรัพยไ์วเ้ป็นประกนัการช าระหน้ี

ตามวรรคหน่ึง มีบุริมสิทธิเหนือหลกัทรัพยด์งักล่าวท านองเดียวกบัผูรั้บจ าน า” อนัเป็นการรับรองสิทธิท่ี

ตรงกบันิยามในมาตรา 6 ของพระราชบญัญติัลม้ละลาย ท่ีหมายถึงเจา้น้ีมีประกนั   

จากกรณีขา้งตน้ท่ีกล่าวมาสิทธิของเจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัตามความหมายของพระราชบญัญติั

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์มีความหมายและสิทธิท่ีสามารถตีความหมายไปในท านองเดียวของ

เจา้หน้ีมีประกนัท่ีถือว่าเป็นเจา้หน้ีบุริมสิทธิบงัคบัได้ท านองเดียวกบัผูรั้บจ าน าตามความหมายของ

พระราชบญัญติัลม้ละลายได ้
 

 

 
 



35 
 

2.6 การบังคับช าระหนีจ้ากหุ้นไร้ใบหุ้นทีเ่ป็นทรัพย์หลกัประกนั  

การบงัคบัคดี (Execution) หมายถึง กระบวนการภายหลงัท่ีศาลได้พิจารณาวินิจฉัยและมีค า

พิพากษาใหลู้กหน้ีตามค าพิพากษาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีตามค าพิพากษา  เป็นเพียงการก าหนดสิทธิและ

หนา้ท่ีใหแ้ก่คู่ความในการฟ้องคดีต่อศาล  ส่วนการท่ีโจทกห์รือเจา้หน้ีตามค าพิพากษาจะไดรั้บช าระหน้ี

ตามท่ีค าพิพากษาระบุไวห้รือไม่นัน่  เจา้หน้ีตามค าพิพากษาจะตอ้งด าเนินการบงัคบัคดีตามวิธีการและ

ขั้นตอนท่ีกฎหมายบญัญติัไว ้ โดยเจา้หน้ีตามค าพิพากษามีหนา้ท่ีจะตอ้งตั้งเจา้พนกังานบงัคบัคดีซ่ึงเป็น

องค์กรภาครัฐท าหน้าท่ีในการบงัคบัคดีตามค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาล ซ่ึงสาเหตุของการเร่ิม

กระบวนการบงัคบัคดีเกิดจากท่ีคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใด ไม่ปฏิบติัตามขอ้สัญญา อนัถือเป็นการผิด

สัญญา ไม่วา่จะเป็นกรณีการไม่ช าระหน้ี  การช าระน้ีท่ีไม่ถูกตอ้ง หรือ กระท าการใดอนัก่อใหเ้กิดความ

เสียหายแก่คู่สัญญาอีกฝ่ายหน่ึง เป็นต้น  อีกฝ่ายย่อมใช้สิทธิเรียกร้องตามกฎหมายของตนได้  ซ่ึง

กระบวนการในการท่ีจะเร่ิมฟ้องคดีในแต่ละมูลเหตุมีเง่ือนไขหรือบทบญัญติัท่ีแตกต่างกนั   

ในกรณีการน าทรัพยสิ์นมาเป็นหลกัประกนัในการช าระหน้ีจะตอ้งปรากฏทั้งหน้ีประธานและ

หน้ีอุปกรณ์ เพราะหน้ีอุปกรณ์จะมีข้ึนไดต่้อเม่ือมีหน้ีประธานท่ีสมบูรณ์  หากมีการผิดนดัช าระหน้ีหรือ

มีพฤติการณ์อ่ืนใดท่ีใหถื้อเป็นการผิดนดัช าระหน้ี  เจา้หน้ียอ่มมีสิทธิเรียกบงัคบัช าระหน้ีได ้ ซ่ึงเจา้หน้ีมี

สิทธิในการเลือกบงัคบัช าระหน้ี โดยจะฟ้องร้องบงัคบัช าระหน้ีในหน้ีประธาน คือ ในส่วนของเงินตน้  

หรือเจา้หน้ีจะใชสิ้ทธิในการบงัคบักบัทรัพยห์ลกัประกนัโดยน าทรัพยสิ์นออกขายทอดตลาดน าเงินมา

ช าระหน้ีใหแ้ก่เจา้หน้ี  แต่อยา่งไรก็ตามวธีิการบงัคบัช าระหน้ีกบัทรัพยสิ์นท่ีเป็นหลกัประกนั บทบญัญติั

ของกฎหมายบญัญติัวิธีการบงัคบัท่ีแตกต่างกนัข้ึนอยูก่บัทรัพยสิ์นท่ีน ามาเป็นหลกัประกนัเช่นในกรณี

ลกัษณะการน าสังหาริมทรัพยม์าเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี บทบญัญติัของกฎหมายไดส้ร้างเง่ือนไข

ท่ีก าหนดให้เจา้หน้ีผูฟ้้องคดีจะตอ้งบอกกล่าวแก่ลูกหน้ีเพื่อให้ลูกหน้ีช าระหน้ีก่อนโดยให้ระยะเวลาอนั

สมควร  หากล่วงเลยระยะเวลาท่ีก าหนดไว ้เจา้หน้ีจึงจะมีสิทธิในการฟ้องร้องและบงัคบัคดี  แต่มีกรณี

ยกเวน้ท่ีไม่ตกเป็นผูผ้ิดนดัแมจ้ะไม่ไดป้ฏิบติัตามขอ้สัญญา   ซ่ึงในกรณีของการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็น

หลกัประกนัก็เช่นเดียวกนั มาตรา 228/1 วรรคสอง17  บญัญติัไวเ้ป็นการเฉพาะ หากปรากฏวา่ลูกหน้ีผดิ

                                                           
17 มาตรา 228/1 วรรคสอง บญัญติัวา่ “การบงัคบัช าระหน้ีจากทรัพยท่ี์เป็นหลกัประกนัตามวรรคหน่ึง  เจา้หน้ี

ตอ้งบอกกล่าวเป็นหนงัสือไปยงัลูกหน้ีและผูใ้หห้ลกัประกนัก่อน เพ่ือใหมี้การช าระหน้ีภายในเวลาอนัสมควร ถา้
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นัดช าระหน้ีหรือมีพฤติการณ์อ่ืนท่ีถือว่าผิดนัดช าระหน้ี เจ้าหน้ีผูรั้บหลักประกันต้องปฏิบติัตามท่ี

กฎหมายบญัญติัไวเ้สียก่อน  เพราะหากปรากฏว่าเจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัไม่ปฏิบติัตามท่ีบทบญัญติั

กฎหมายก าหนดไว ้ เจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัตอ้งรับผดิถา้ขายทอดตลาดไดร้าคาต ่ากวา่ราคาขายธรรมดา

ในท้องตลาด โดยน าหลักการเดียวกับกรณีจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์มาใช้โดย

อนุโลม 

 ย่อมเป็นท่ีน่าสังเกตว่าตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบั

แกไ้ข พ.ศ. 2559 มีวตัถุประสงคท่ี์มุ่งหมายใหเ้จา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการบงัคบักบัทรัพยสิ์นท่ี

เป็นหลักประกันได้ทนัที โดยไม่ต้องด าเนินกระบวนการฟ้องร้องต่อศาล เป็นการลดและตดัทอน

กระบวนการท่ีอาจใช้ระยะเวลานานเกินสมควร อนัอาจจะส่งผลความไม่เป็นธรรมแก่เจ้าหน้ีผูรั้บ

หลกัประกนัและลูกหน้ีผูใ้ห้หลกัประกนัก็ได ้ แต่บทบญัญติัในมาตรา 228/1 วรรคสอง ไดบ้ญัญติัถึง

วิธีการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั 2 วิธี ในส่วนท่ีน่าสังเกตนั้นคือ การขายทอดตลาด อย่างท่ีได้กล่าว

ขา้งตน้ กระบวนการขายทอดตลาดเป็นกระบวนการท่ีอาศยัอ านาจของเจา้พนกังานบงัคบัคดีซ่ึงเจา้หน้ี

จะต้องฟ้องร้องด าเนินกระบวนการทางศาลจนได้เป็นเจ้าหน้ีตามค าพิพากษาแล้ว จึงน าไปสู่

กระบวนการบงัคบัคดีโดยเจา้พนักงานบงัคบัคดี ทั้งพระราชบญัญติัฉบบัน้ีไม่ไดใ้ห้ค  านิยามไวอ้ย่าง

ชดัเจนในเร่ืองของการขายทอดตลาด จึงอาจเป็นเร่ืองท่ียงัเกิดขอ้สงสัยและความไม่ชดเจน เป็นส่ิงท่ี

น าไปศึกษาในกรณีต่อไป 

 

 

 
 

                                                           

ลูกหน้ีและผูใ้หห้ลกัประกนัไม่ปฏิบติัตามค าบอกกล่าว เจา้หน้ีมีสิทธิน าหลกัทรัพยท่ี์เป็นประกนันั้นไปขายในตลาด
หลกัทรัพยต์ามวธีิการท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดหรือขายทอดตลาดได”้ 
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บทที ่3 

หลกัเกณฑ์ทางกฎหมายของการบังคบัช าระหนีจ้ากหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์

หลกัประกนัภายใต้บังคบัของพระราชบัญญตัหิลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์   

พ.ศ. 2535 ฉบับแก้ไข พ.ศ. 2559  และ กฎหมายต่างประเทศ 

 
 ในบทน้ี  ผูเ้ขียนจะศึกษาในกรณีการหุ้นไร้ใบหุน้มาเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ีตามกฎหมาย

ไทย และตามกฎหมายต่างประเทศ  โดยศึกษาทั้งระบบกฎหมายแบบประมวลกฎหมาย ในกรณีของ

ประทศฝร่ังเศส และระบบกฎหมายท่ีไม่ใช่แบบประมวลกฎหมาย ในกรณีของประเทศสหรัฐอเมริกา 

และ ประเทศสิงคโปร์  โดยผูเ้ขียนเห็นว่ากฎหมายทั้งสามประเทศมีวิวฒันาการมาอย่างยาวนาน และ

กฎหมายอนัเก่ียวกบัการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนัของประเทศเหล่าน้ีไดพ้ฒันาไปมากแล้ว  

สมควรท่ีประเทศไทยจะน ามาเป็นแบบอย่าง  ในการแกไ้ขกฎหมายว่าดว้ยการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็น

หลักประกันการช าระหน้ีให้สอดคล้องกับสภาพเศรษฐกิจ  สังคม ท่ีมีการเปล่ียนแปลงไปจากเดิม  

เพื่อให้กฎหมายมีความทนัสมยั  ทดัเทียมกบันานาประเทศ  ให้มีผลบงัคบัใชไ้ดอ้ยา่งแทจ้ริง  เป็นส่ิงท่ี

น ามาส่งเสริมและกระตุน้ พฒันาเศรษฐกิจของประเทศต่อไป 
 

3.1 เหตุในการบังคับกบัหุ้นไร้ใบหุ้นทีเ่ป็นทรัพย์หลกัประกัน 

 กระบวนการบังคับลูกหน้ีช าระหน้ีเร่ิมมีข้ึนต่อเม่ือปรากฏเง่ือนไข 2 ประการ คือ มูลหน้ี

ดงักล่าวเจา้หน้ีมีสิทธิท่ีจะเรียกให้ช าระหน้ีไดแ้ลว้ คือหน้ีนัน่ตอ้งถึงก าหนดระยะเวลาท่ีลูกหน้ีตอ้งช าระ  

หากยงัไม่ถึงก าหนดระยะเวลาท่ีตอ้งช าระ  ลูกหน้ีมีสิทธิในการปฏิเสธการช าระหน้ีไดห้รือลูกหน้ียงัมี

ประโยชน์ในเง่ือนเวลาไม่ถือวา่ลูกหน้ีผดินดัช าระหน้ี และประการท่ีสอง ลูกหน้ีละเลยการช าระหน้ี เม่ือ

หน้ีถึงก าหนดระยะเวลาไม่จะตามปีปฏิทินหรือกรณีอ่ืน  ลูกหน้ีมีหนา้ท่ีท่ีตอ้งปฏิบติัการช าระหน้ีใหแ้ก่

เจา้หน้ีอยา่งถูกตอ้งและครบถว้น  ตอ้งครบถว้นสองประการเท่านั้นเจา้หน้ีถึงสามารถบงัคบัช าระหน้ีแก่

ลูกหน้ีได้  อนัถือว่าเป็นเหตุท่ีเจา้หน้ีมีสิทธิบงัคบัช าระหน้ีกบัลูกหน้ีได้  เหตุดงัต่อไปน้ีอนัจะท าให้

เจา้หน้ีมีสิทธิบงัคบัช าระหน้ีได ้

(ก)  การผดินดัไม่ช าระหน้ี  หรือ การช าระหน้ีไม่ถูกตามความประสงคข์องมูลหน้ี 
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ลูกหน้ีจะตกเป็นผูผ้ิดนดัไม่ช าระหน้ีไดต่้อเม่ือหน้ีนั้นถึงก าหนดระยะเวลาท่ีตอ้งช าระแลว้  ึ่ึง

ก าหนดระยะเวลาในการช าระมีหลายกรณีเช่น หน้ีมีก าหนดเวลาแน่นอนตามปีปฏิทินลูกหน้ีจะต้อง

ช าระภายในวนัเวลาตามปฏิทินท่ีก าหนด หน้ีไม่มีก าหนดเวลา เจา้หน้ีมีสิทธิเรียกใหลู้กหน้ีช าระเม่ือใดก็

ได ้  

ส่วนการช าระหน้ีไม่ต้องตามความประสงค์อันแท้จริงแห่งมูลหน้ี มาตรา 2151 ประมวล

กฎหมายแพง่และพาณิชย ์คือ ลูกหน้ีผดินดั การไม่ท าหนา้ท่ีระมดัระวงัในการช าระหน้ี  การไม่ท าหนา้ท่ี

อยา่งสุจริต  การไม่ช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีหรือผูมี้อ  านาจรับช าระหน้ี การไม่ช าระหน้ีให้ตรงกบัวตัถุแห่ง

หน้ี  การไม่ช าระหน้ีให้ตรงตามสถานท่ี การฝ่าฝืนหนา้ท่ีงดเวน้  การไม่ท าหนา้ท่ีตามสัญญา ึ่ึงมาตรา

ดงักล่าวเป็นการให้ความเป็นธรรมแก่เจา้หน้ีท่ีไดรั้บความเสียหายจากการกระท าผิดหน้าท่ีหรือฝ่าฝืน

หนา้ท่ีต่างๆในการช าระหน้ีของลูกหน้ี ึ่ึงในกรณีขอการช าระหน้ีไม่ถูกตอ้งตามความประสงคข์องมูล

หน้ีตามมาตรา 215 ไม่จ  าเป็นท่ีลูกหน้ีจะตกเป็นผูผ้ิดนดัมาก่อนแลว้  เพียงลูกหน้ีกระท าการฝ่าฝืนหนา้ท่ี

ของตนตลอดระยะเวลาของหน้ีนัน่ ฉะนัน่เจา้หน้ีจึงมีสิทธิในการเรียกค่าเสียหายจากการกระท าของ

ลูกหน้ี 

(ข)   ผูใ้หห้ลกัประกนัมีพฤติการณ์อ่ืนใดอนัจะก่อใหเ้กิดความเสียหายกบัทรัพยห์ลกัประกนั 

อนัถือวา่เป็นหน่ึงเหตุของการเร่ิมกระบวนการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั ในกรณีของหุ้นไร้ใบ

หุ้นตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ม่ไดมี้การบญัญติัไวเ้ป็นการแน่นอนชดัเจนถึง

เร่ืองดังกล่าว  แต่เม่ือศึกษาแล้วพบว่าเหตุดังกล่าวมีปรากฏอยู่ในเร่ืองจ านองมาตรา 723 ประมวล

กฎหมายแพ่งและพาณิชย ์บญัญติัวา่ “ถา้ทรัพยสิ์นึ่ึงจ านองบุบสลาย หรือถา้ทรัพยสิ์นึ่ึงจ านองแต่ส่ิง

ใดส่ิงหน่ึงสูญหาย หรือ บุบสลายเป็นเหตุใหไ้ม่เพียงพอแก่การประกนัไึร้  ท่านวา่ผูรั้บจ านองจะบงัคบั

จ านองเสียในทนัทีก็ได ้เวน้แต่ เม่ือเหตุนั้นมิไดเ้ป็นความผิดของผูจ้  านองและผูจ้  านองก็เสนอจะจ านอง

ทรัพยสิ์นอ่ืนแทนให้มีราคาเพียงพอ หรือเสนอจะรับึ่อมแึมแกไ้ขความบุบสลายนั้นภายในเวลาอนั

สมควรแก่เหตุ”  ึ่ึงเป็นการวางหลกัวา่ ในกรณีของทรัพยท่ี์จ านองสูญหายหรือบุบสลายจนเป็นเหตุให้

ไม่เพียงพอแก่การประกันแล้ว ให้ผูรั้บจ านองมีสิทธิในการบงัคบัช าระได้ทนัที  แม้ว่าหน้ียงัไม่ถึง

ก าหนดเวลาช าระก็ตาม  เวน้แต่ความสูญหายหรือบุบสลายนั้นมิไดเ้กิดจากผูจ้  านอง  กฎหมายใหโ้อกาส
                                                           

1มาตรา 215 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์ “เม่ือลูกหน้ีไม่ช าระหน้ีใหต้อ้งตามความประสงคอ์นัแทจ้ริง
แห่งมูลหน้ีไึร้  เจา้หน้ีจะเรียกเอาค่าสินไหมทดแทนเพ่ือความเสียหายอนัเกิดแต่การนั้นก็ได”้ 
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แก่ผูจ้  านองในการแกไ้ขความเสียหายหรือบุบสลายนั้นหรือหาทรัพยสิ์นอ่ืนมาจ านองแทนภายในเวลา

อนัสมควร  โดยมีหลกัการท านองอย่างเดียวกบักรณีตาม  มาตรา 193(3)  ประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย ์ในกรณีท่ีวา่ ลูกหน้ีมิอาจถือเอาประโยชน์ของเง่ือนเวลาไดห้ากปรากฏวา่ลูกหน้ีไดท้  าลาย หรือ

ท าใหล้ดนอ้ยถอยลงึ่ึงประกนัอนัตนไดใ้หไ้ว ้  ฉะนั้นเม่ือเป็นไปตามกรณีดงักล่าวเจา้หน้ีมีสิทธิในการ

บงัคบัคดีกบัลูกหน้ีไดท้นัที    อีกทั้งในกรณีของหลกัประกนัทางธุรกิจ ตามพระราชบญัญติัหลกัประกนั

ทางธุรกิจ พ.ศ. 2558   แมไ้ม่มีก าหนดไวอ้ย่างชดัเจนในบญัญติั   แต่ในทางปฏิบติัเป็นเร่ืองท่ีคู่สัญญา

สามารถตกลงกนัไดเ้ท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบับทบญัญติัของกฎหมาย  โดยจะตกลงวา่หากทรัพยท่ี์น ามา

เป็นหลกัประกนัเสียหายหรือบุบสลายผูใ้ห้หลกัประกนัจะตอ้งท าทรัพยสิ์นอ่ืนมาวางเป็นหลกัประกนั

แทนเพื่อใหเ้พียงพอ  หรือมิฉะนั้นผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการบงัคบัในหน้ีดงักล่าวไดท้นัที  โดยผูใ้ห้

หลกัประกนัไม่อาจถือเอาประโยชน์ของเง่ือนเวลาอีกต่อไป   

จากการศึกษาแล้วพบความการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาวางเป็นหลักประกันกับธนาคารผูรั้บ

หลกัประกนัมีเหตุลกัษณะเดียวกบักรณีขา้งตน้ คือการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาวางเป็นหลกัประกนัในการ

ช าระหน้ี  เพราะหากผูใ้ห้หลกัประกนัตกเป็นผูผ้ิดนดัช าระหน้ี ธนาคารผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการ

บงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนัไดเ้ช่นเดียวกนั  อีกทั้งปรากฏวา่ผูใ้ห้หลกัประกนักระท า

ความเสียหายหรือเส่ือมเสียต่อหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีน ามาวางเป็นหลกัประกนัให้มีราคาลดนอ้ยลงไม่เพียงพอ

กบัหน้ี ผูรั้บหลกัประกนัก็ย่อมมีสิทธิเรียกให้ผูว้างหลกัประกนัหาหลกัประกนัอ่ืนเพิ่มเพื่อให้เพียงพอ 

หรือมีสิทธิเรียกบงัคบักบัทรัพยห์ลกัประกนัได้ทนัทีโดยผูใ้ห้หลกัประกนัไม่อาจะใช้ประโยชน์ของ

เง่ือนเวลาอีกต่อไป โดยการกระท าดังกล่าวจะต้องเกิดจากการท าโดยจงใจของลูกหน้ีหรือผู ้ให้

หลกัประกนัท่ีการท าใหห้ลกัประกนัเส่ือมค่าราคาลง  และจากการศึกษาแลว้พบวา่ในกรณีดงักล่าวไม่มี

บทบญัญติักฎหมายท่ีชดัเจน โดยผูศึ้กษาเห็นควรท่ีจะมีการบญัญติัท่ีชดัเจนเพื่อลดการโตเ้ถียงภายหลงั 

อีกทั้งการให้คู่สัญญาสามารถระบุบเป็นขอ้ตกลงเพิ่มเติมโดยถือเป็นการแสดงเจตนาของทั้งสองฝ่าย

อาจจะเกิดความไม่เป็นธรรมได ้ เพราะส่วนใหญ่แลว้สัญญาท่ีคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงเป็นผูมี้อ  านาจในการ

ต่อรองมากกวา่คู่สัญญาอีกฝ่ายหน่ึง ขอ้สัญญานัน่อาจจะมีความไม่เป็นธรรมอยูบ่า้ง เพราะมกัจะใชก้นั

ในรูปแบบของสัญญาส าเร็จรูป  หากมีบทบญัญติักฎมายก าหนดไวช้ดัเจนเพื่อลดปัญหาการโตแ้ยง้ ขอ้

สงสัย หรือความไม่เป็นธรรมแก่ฝ่ายหน่ึงฝ่ายใด   
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จากเหตุท่ีกล่าวมาขา้งตน้อาจมีเหตุอ่ืนท่ีนอกเหนือจากน้ีท่ีจะท าให้เจา้หน้ีมีสิทธิในการบงัคบั

ช าระหน้ีกบัลูกหน้ี เช่น  การตกลงของคู่สัญญาทั้งสองฝ่าย ระบุเหตุใดเหตุหน่ึงถือวา่ลูกหน้ีผิดนดัช าระ

หน้ี อนัท าใหเ้จา้หน้ีมีสิทธิในการบงัคบัช าระหน้ี       

 

3.2 กระบวนการบังคับกบัหุ้นไร้ใบหุ้นทีเ่ป็นทรัพย์หลกัประกนั 

3.2.1 การบอกกล่าว 

  การบอกกล่าว คือ การแจง้ให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่ายหน่ึงให้ทราบถึงวตัถุประสงคข์องคู่สัญญาอีก

ฝ่ายหน่ึงโดยท าเป็นหนังสือ หรือด้วยวาจาก็ได้ ในทางกฎหมายการท าหนังสือบอกล่าวเป็นการให้

คู่สัญญาอีกฝ่ายหน่ึงกระท าการบางอย่างเสียก่อน เพราะหากมิได้กระท าการตามท่ีมีการบอกกล่าว 

คู่สัญญาฝ่ายนั้นยอ่มมีสิทธิในการกระท าการตามกฎหมายต่อไป อีกทั้งการบทบญัญติับางเร่ืองย่อมถือ

ว่าการบออกกล่าวเป็นเร่ืองส าคญั ถึงขนาดหากไม่มีการบอกกล่าวเสียก่อนย่อมจะไม่มีสิทธิในการ

ฟ้องร้องด าเนินคดีกนัต่อไป เช่น จ าน า เป็นตน้ ในกรณีของการจ าน าสังหาริมทรัพยก์ารบงัคบัช าระหน้ี

กบัทรัพยท่ี์จ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์มีข้ึนต่อเม่ือหน้ีประธานถึงก าหนดระยะเวลา

ช าระหรือลูกหน้ีไม่อาจถือเอาประโยชน์ของเง่ือนเวลา  เจา้หน้ีผูรั้บจ าน ามีสิทธิในการบงัคบัทรัพยจ์  าน า

ได้  การจะใช้สิทธิของเจา้หน้ีจะตอ้งเป็นไปตามบทบญัญติัของกฎหมายได้ก าหนดเง่ือนไขของการ

บงัคบัจ าน าไวใ้นมาตรา 764 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์2  ก าหนดให้เจา้หน้ีผูรั้บจ าน าตอ้งบอก

กล่าวเป็นหนังสือและก าหนดระยะเวลาอนัควรให้ลูกหน้ีช าระหน้ีเสียก่อน  ในหนงัสือดงักล่าวหาก

เจา้หน้ีหรือผูรั้บจ าน าไม่ก าหนดระยะเวลาอนัสมควรไวใ้นหนงัสือบอกกล่าวให้ลูกหน้ีช าระหน้ี  ถือวา่ 

เป็นการบอกกล่าวไม่ชอบดว้ยกฎหมาย หากลูกหน้ีไดรั้บหนงัสือบอกกล่าวแลว้เพิกเฉยไม่ช าระภายใน

ก าหนดเวลา เจ้าหน้ีจึงจะมีสิทธิน าทรัพย์ท่ีจ  าน าออกขายทอดตลาดได้  โดยจะต้องบอกกล่าวเป็น

หนงัสืออีกฉบบัถึงวนัเวลาและสถานท่ีจะจะน าทรัพยสิ์นออกขายทอดตลาด  เพื่อให้โอกาสแก่ลูกหน้ี

หรือผูจ้  าน าใช้สิทธิในการไถ่ถอนทรัพยน์ั้นก่อนขายทอดตลาด  ฉะนั้น จะเห็นไดว้่าสิทธิของเจา้หน้ี

จ าน าจะบงัคบัทรัพยจ์  าน าไดจ้ะตอ้งปรากฏหนงัสือบอกกล่าวใหลู้กหน้ีผูรั้บจ าน าได ้ 

                                                           
2 มาตรา 764 วรรคหน่ึง “เม่ือจะบงัคบัจ าน า ผูรั้บจ าน าตอ้งบอกกล่าวเป็นหนงัสือไปยงัลูกหน้ีก่อนวา่ ให้

ช าระหน้ีและอุปกรณ์ภายในเวลาอนัควรึ่ึงก าหนดใหใ้นค าบอกกล่าวนั้น” 
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ในกรณีของการบงัคบักบัหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีเป็นทรัพยห์ลกัประกนั ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย ์ มาตรา 228/1 วรรคสอง การจะบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นึ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกันมี

ลกัษณะท่ีคลา้ยกบักรณีของจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ โดยบญัญติัไวเ้ป็นการเฉพาะ

ก าหนดว่า เจ้าหน้ีต้องท าหนังสือบอกกล่าวให้ช าระหน้ีภายในก าหนดเวลา  หากลูกหน้ีหรือผูใ้ห้

หลักประกันไม่ช าระหน้ีภายในก าหนดเวลาตามหนังสือบอกกล่าว  เจ้าหน้ีหรือผูรั้บหลักประกัน

สามารถน าหลกัประกนัไปขาย ึ่ึงในมาตรา 228/1 ไม่ไดก้  าหนดไวช้ดัเจนวา่เจา้หน้ีตอ้งมีหนงัสือบอก

กล่าว และอีกฉบบัแจง้เวลาและสถานท่ีในการขายทอดตลาดให้ลูกหน้ีและผูใ้ห้หลกัประกนัไดท้ราบ 

เพื่อเปิดโอกาสให้ไถ่ถอนทรัพยห์ลกัประกนัก่อนการขายทอดตลาด  ดัง่เช่นกรณีจ าน าหรือกรณีตาม

มาตรา 195 พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์  ในส่วนของระยะเวลาในการบอกล่าวเป็น

หนงัสือใหช้ าระหน้ีตาม  มาตรา 228/1 วรรคสอง  ก็ไม่ไดบ้ญัญติัไวอ้ยา่งชดัเจนวา่ระยะเวลาเท่าใด   แต่

เม่ือพิจารณาเทียบกบับทบญัญติัเร่ืองอ่ืนและกบัแนวค าพิพากษาท่ีวางบรรทดัฐานไวก้บัระยะเวลาอนั

สมควรนัน่ ส่วนใหญ่แลว้ระยะเวลาอนัสมควรนัน่จะตอ้งพิจาณาข้ึนพฤติการณ์อ่ืนๆประกอบร่วมดว้ย  

ระยะเวลาท่ีน ามาใชส่้วนใหญ่ประมาณ 15 ถึง 30 วนั  แต่เราไม่สามารถหยิบยกบทบญัญติัในเร่ืองของ

เวลาบงัคบัจ านองตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์อยา่งนอ้ยเป็นระยะเวลา 1 เดือน  มาใชโ้ดบอนุ

โลมได ้

3.2.2 การน าออกขายและวธีิการขาย 

 การน าหลกัประกนัออกขายจะเกิดข้ึนต่อเม่ือปรากฏเหตุแห่งการบงัคบัหลกัประกนั ไม่ว่าจะ

เพราะลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัผิดนดัช าระหน้ี การช าระหน้ีท่ีไม่ถูกตอ้งความประสงคแ์ห่งมูลหน้ี 

หรือเหตุท่ีระบุบไวใ้นสัญญาเน่ืองจากการตกลงกนัทั้งสองฝ่าย การบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นเจ้าหน้ีผูรั้บ

หลกัประกนัมีหนงัสือบอกกล่าวให้ช าระหน้ีภายในเวลาอนัสมควร หากไม่ปฏิบติัการช าระหน้ีภายใน

เวลาก าหนด เจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิน าทรัพยห์ลกัประกนัออกจ าหน่าย   ภายหลงัมีการจ าหน่าย

ทรัพยห์ลกัประกนัเรียบร้อยจะตอ้งท ารายการการบนัทึกขอ้มูลต่างๆผ่านระบบอิเล็กทรอนิกส์เท่านั้น  

เน่ืองจากหุ้นไร้ใบหุ้นไม่มีเอกสารในการแสดงสิทธิ  การบนัทึกขอ้มูลผ่านระบบเพื่อให้บุคคลอ่ืนได้

ทราบสถานะหุ้นไร้ใบหุ้นในกรณีดังกล่าวและเป็นการเผยแพร่ต่อสาธารณะ ตามพระราชบญัญัติ

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และข้อบังคับของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์บัญญัติให้เจ้าหน้ีผู ้รับ

หลักประกันมีสิทธิในการน าหลักประกันออกจ าหน่ายเพื่อน าเงินมาช าระคืนให้แก่เจ้าหน้ีผู ้รับ
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หลกัประกนั ก าหนดวธีิการจ าหน่ายหลกัประกนัไว ้  2   วธีิ คือ การขายทอดตลาด และ การขายในตลาด

หลกัทรัพย ์ดงัน้ี 

 (ก) การขายทอดตลาด  เป็นวธีิการบงัคบัช าระหน้ีกบัทรัพยท่ี์มีรูปร่างท่ี ึ่ึงความหมายของค าวา่ 

“ขายทอดตลาด” หมายถึง การขายทรัพยสิ์นท่ีกระท าโดยเปิดเผยแก่บุคคลทัว่ไปดว้ยวิธีเปิดโอกาสใหผู้ ้

ึ้ือสู้ราคากนั  ผูใ้ดให้ราคาสูงและผูท้อดตลาดแสดงความตกลงดว้ยการเคาะไม ้หรือดว้ยกิริยาอยา่งอ่ืน

ตามจารีตประเพณีในการขายทอดตลาดการึ้ือขายยอ่มเป็นอนัสมบูรณ์” 3 

 การขายทอดตลาดเป็นการึ้ือขายชนิดหน่ึงึ่ึงมีวิธีการพิเศษออกไป  หมายความว่า เป็นการ

ขายโดยเปิดเผยเปิดโอกาสให้บุคคลทัว่ไปท าการเสนอึ้ือโดยประมูลสู้ราคากนั  ผูใ้ดใหร้าคาสูงสุดโดย

ปกติจะไดท้รัพยน์ั้นไป  ถา้หากเปิดโอกาสใหบุ้คคลทัว่ไปเขา้ประมูลสู้ราคาแลว้  แมจ้ะมีผูเ้สนอึ้ือเพียง

คนเดียวไม่มีผูเ้ขา้ร่วมในการประมูลก็ถือวา่เป็นการขายทอดตลาด 

กระบวนการบังคับช าระหนีต้ามกฎหมายในประเทศไทยอาจจะเกดิได้ 2 วธีิ 

 1. การขายทอดตลาดจากค าสั่งศาลหรือค าพิพากษาของศาลหลงัจากท่ีมีการด าเนินการฟ้องร้อง

คดีต่อศาล เช่น ศาลมีค าสั่งใหย้ดึทรัพยสิ์นเพื่อน ามาช าระหน้ี เป็นตน้ ใหอ้ านาจแกเจา้พนกังานบงัคบัคดี

ท่ีตอ้งด าเนินการบงัคบัคดีภายใตบ้ญัญติัของกฎหมาย  ตามประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่ 

 2. การขายทอดตลาดทรัพยสิ์นโดยไม่มีค  าสั่งศาล เป็นกระบวนการบงัคบัท่ีบทบญัญติักฎหมาย

ใหอ้ านาจเจา้หน้ีบงัคบัไดโ้ดยไม่ตอ้งผา่นกระบวนการทางศาล  ใหอ้ านาจแก่เจา้พนกังานบงัคบัคดีเป็นผู ้

ท่ีมีบทบาททั้งในฐานะท่ีเป็นเจา้หนา้ท่ีตามกฎหมายในการอ านาจความยุติธรรมและมีฐานะเป็นผูแ้ทน

เจา้หน้ีในการบงัคบัช าระหน้ี มีอ านาจไปตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่งและพาณิชยโ์ดย

เร่ิมตน้ข้ึนหลงัจากศาลมีค าพิพากษาหรือมีค าสั่งและมีการแต่งตั้งเจา้พนกังานบงัคบัคดีข้ึน   มีอ านาจใน

การน ายึดจนถึงขั้นตอนการท าบญัชีรับจ่ายเงิน  เช่น การบงัคบัทรัพยสิ์นท่ีน ามาจ าน าประกนัการช าระ

หน้ีตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ โรงรับจ าน าประกาศการขายทอดตลาดทรัพยสิ์นท่ีหลุด

จ าน า  หรือมีการยึดทรัพย์ขายทอดตลาดตามประมวลรัษฎากรหรือเจ้าของน าทรัพย์สินออกขาย

ทอดตลาดเอง  ึ่ึงไม่มีกฎหมายหา้ม 

                                                           

 3 ราชบณัฑิตยสถาน. (2556). พจนานุกรมฉบบัราชบณัฑิตยสถาน พ.ศ.2554 (พิมพค์ร้ังท่ี 2). 
กรุงเทพมหานคร:นานมีบุ๊คส์พลัลิเคชัน่ส์.น.190. 
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การบังคับช าระหนีโ้ดยวธีิการขายทอดตลาดทรัพย์สินในประเทศไทย 

 1. ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์บญัญติัไวใ้นบรรพ 3 ตั้งแต่มาตรา 509 ถึง มาตรา 

517 ตามบรรพ 3 ในส่วนท่ี 3 วา่ดว้ยขายทอดตลาด กฎหมายก าหนดหลกัเกณฑ ์วธีิการ และขั้นตอนของ

การขายทอดตลาดไว ้ถึงบางมาตราท่ีบญัญติัมีลกัษณะท่ีคลา้ยคลึงกบัพระราชบญัญติัการึ้ือขายสินคา้

ของกฎหมาย ประมวลกฎหมายแพง่ฝร่ังเศส 

 ในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ ไม่ไดใ้ห้ค  านิยามของการขายทอดตลอดไว ้ แต่โดยเป็น

ท่ีเขา้ใจวา่การขายทอดตลาดเป็นการึ้ือขายชนิดท่ีไม่เหมือนกบัการึ้ือขายธรรมดา  ในเร่ืองของวิธีการ

เขา้ท าสัญญา  การตั้งราคา  และการตกลงราคา  กล่าวคือ  การึ้ือขายดว้ยวธีิธรรมดาผูข้ายเป็นฝ่ายเสนอ

ราคาและผู ้ึ ื้อเป็นฝ่ายต่อรองราคา  แต่ในกรณีการขายทอดตลาดนั้นผูข้ายเป็นฝ่ายตั้งราคาขั้นต ่าและมีผู ้

ึ้ือเป็นฝ่ายเสนอราคาสู้ตามท่ีผู ้ึ ื้อประสงค์จะสู้ราคากนั   ฉะนั้นจะเห็นไดว้า่ราคาทรัพยสิ์นในการึ้ือ

ขายจะถูกก าหนดข้ึนจากตวัทรัพยสิ์น  คุณค่า  ประโยชน์ใช้สอย  รวมถึงความตอ้งการท่ีอยากไดม้า

ครอบครองและเป็นเจา้ของ  แต่ในทางกลบักนัการขายทอดตลาดจะมีแต่เพียงความปรารถนาอยากท่ีจะ

ึ้ือหรือจะขายทรัพยสิ์นนั้นท่ีเป็นตวัก าหนดราคาทรัพยสิ์น 4  เป็นการขายทรัพยสิ์นดว้ยการชิงราคากนั

ผู ้ึ ื้ อทรัพย์สินย่อมต้องท าให้ราคาทรัพย์สินนั้นสูงสุดเพื่อเอาชนะผูสู้้ราคาคนอ่ืน   ทั้ งการึ้ือขาย

ทอดตลาดเป็นการขายต่อสาธารณะชน (Public  Sale)  สถานท่ีท าการขายจะตอ้งเปิดเผยต่อสาธารณะ

ชนและเปิดโอกาสให้บุคคลทัว่ไปเขา้ท าการสู้ราคาเพื่อเสนอราคาึ้ือได ้5  โดยไม่ตอ้งค านึงวา่การขาย

ทอดตลาดคร้ังนั้นมีผูเ้ขา้สู้ราคาก่ีคน  แมป้รากฏวา่การขายทอดตลาดคร้ังนั้นมีเขา้สู้ราคาเพียงคนเดียว ก็

ถือวา่เป็นการขายทอดตลาด  หากปรากฏวา่มีการเปิดโอกาสใหบุ้คคลทัว่ไปไดเ้ขา้สู้ราคาแลว้   

อยา่งไรก็ตาม  มีนกักฎหมายหลายท่านมองวา่  การขายทอดตลาดจะตอ้งปรากฏวา่มีผูเ้ขา้สู้ราคา

ตั้งแต่สองคนข้ึนไป หากมีผูเ้ขา้สู้ราคาเพียงคนเดียวหรือไม่ใครเขา้สู้ราคาเลย ยอ่มมิใช่การขายทอดตลาด

หรือการขายทอดตลาดนั้นไม่สมบูรณ์ 

                                                           
4 บุญศิริ  ค  าแกว้, “ปัญหาราคาในการขายทอดตลาดทรัพยสิ์นท่ียดึโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดี,” (วทิยานิพนธ์

มหาบณัฑิต  คณะนิติศาสตร์  หมาวทิยาลยัธรรมศาสตร์, 2548). 
5 พิพฒัน์  จกัรางกรู. “ึ้ือทรัพยใ์นการขายทอดตลาดตามค าสัง่ศาล,” บทบณัฑิตย ์31, 2 มิถุนายน 2517 น. 

270-286. 
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 การขายทอดตลาดเป็นสัญญาต่างตอบแทนอยา่งหน่ึง เกิดจากการตกลงของคู่สัญญาทั้งสองฝ่าย  

ต่างไดรั้บประโยชน์ตอบแทนึ่ึงกนัละกนั ผูข้ายทรัพยสิ์นประสงค์จะไดร้าคาทรัพยสิ์นจากผู ้ึ ื้อและ

โอนกรรมสิทธ์ิในทรัพย์สินนั้ นให้แก่ผู ้ึ้ือทรัพย์สินเป็นการตอบแทน ส่วนผู ้ึ้ือประสงค์จะได้

กรรมสิทธ์ิในทรัพยสิ์นท่ีออกขายและใชร้าคาทรัพยสิ์นนั้นเป็นการตอบแทน 

 บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งในการขายทอดตลาด 

 1. ผูข้ายทรัพยสิ์น (Seller)  เจา้ของทรัพยสิ์นน าทรัพยสิ์นออกขายทอดตลาดเป็นการใช้อ านาจ

แห่งกรรมสิทธ์ิเหนือทรัพยสิ์น  ตามมาตรา 1336 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์และรวมถึงเจา้ของ

รวม  โดยเจา้ของกรรมสิทธ์ิรวมสามารถจ าหน่ายทรัพยสิ์นในส่วนของตนเองไดแ้ละสามารถจ าหน่าย

ตัวทรัพย์สินได้ หากได้รับความยินยอมจากเจ้าของกรรมสิทธ์ิรวมทุกคน เวน้แต่ภายหลังจ้าของ

กรรมสิทธ์ิรวมคนดงักล่าวได้กลายเป็นเจ้าของทรัพยสิ์นนั้นแต่เพียงผูเ้ดียวตามาตร 1361 ประมวล

กฎหมายแพง่และพาณิชย ์และผูข้ายทรัพยสิ์นนั้นก็อาจจะไม่ใช่เจา้ของกรรมสิทธ์ิแต่เป็นบุคลท่ีกฎหมาย

ให้อ านาจไวท่ี้จะขายทรัพยสิ์นอยา่งใดอย่างหน่ึงได ้ แต่ถึงอยา่งไรความผูกพนัการขายทอดตลาดก็ไป

ในระหวา่งผูข้ายเจา้ของกรรมสิทธ์ิและผู ้ึ ื้อท่ีสู้ราคาได ้ เจา้ของกรรมสิทธ์ิในทรัพยจ์ะมีสิทธิไดรั้บเงินท่ี

ได้จากการขายทอดตลาด  เพียงแต่เงินดังกล่าวจะถูกกันไวเ้พื่อช าระหน้ีแก่ผูมี้อ  านาจในการขาย

ทรัพยสิ์นนั้นก่อน 

 2. ผูข้ายทอดตลาด  (Auctioneer)  อาจจะเป็นคนเดียวกนักบัผูข้ายทอดตลาดก็ได ้ หรือเป็นเจา้

พนักงานตามกฎหมาย หรือเป็นคนกลางในการด าเนินการขายทอดตลาดทรัพยสิ์นนั้นแทนเจ้าของ

กรรมสิทธ์ิ  ึ่ึงสิทธิหนา้ท่ีระหวา่งผูข้ายทรัพยสิ์นกบผูท้อดตลาดเป็นไปตามลกัษณะของตวัการตวัแทน  

และถ้าหากผูท้อดตลาดประกอบเป็นอาชีพก็ต้องปฏิบติัตามกฎหมายท่ีเก่ียวข้องโดยท่ีผูท้อดตลาด

จะต้องปฏิบัติตามค าสั่งของผูข้ายทรัพย์สิน ท าการขายทรัพย์สินไปด้วยความเรียบร้อย  เก็บรักษา

ทรัพยสิ์นดว้ยความระมดัระวงั 6   

 ถา้หากผูท้อดตลาดเห็นวา่ราคาท่ีขายนั้นสูงไม่เพียงพอตามท่ีผูท้อดตลาดพึงพอใจ  ผูท้อดตลาด

มีสิทธิถอนทรัพยสิ์นจากการขายทอดตลาดไดต้ามมาตร 513 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์ บญัญติั

วา่ “เม่ือใดผูท้อดตลาดเห็นวา่ราคาึ่ึงมีผูสู้้สูงสุดนั้น  ยงัไม่เพียงพอ  ผูท้อดตลาดอาจถอนทรัพยสิ์นจาก
                                                           

6 เผา่พนัธ  ชอบน ้ าตาล,  “สิทธิของผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์นโดยสุจริตในการขายทอดตลาด” (วทิยานิพนธ์นิติศาสตร์
มหาบณัฑิต, คณะนิติศาสตร์ธรรมศาสตร์, 2543), น.6 
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การขายทอดตลาดได”้  จากบญัญติัดงักล่าวเห็นไดว้า่ เป็นดุลพินิจของตวัผูท้อดตลาดเท่านั้นถา้หากเห็น

วา่ราคาดงักล่าวนั้นไม่เพียงพอ  แต่การถอนทรัพยสิ์นจะตอ้งท าก่อนผูท้อดตลาดกระท าการเคาะไมห้รือ

แสดงกิริยาอย่างใดอย่างหน่ึงตามจารีตประเพณีในการขายทอดตลาดอนัท าให้การขายทอดตลาดนั้น

บริบูรณ์ 7 

หากผูท้อดตลาดกระท าผิดไปจากท่ีกฎหมายก าหนดไว ้ ผูท้อดตลาดจะตอ้งรับผิดในกรณีท่ีไม่

ปฏิบติัตามหนา้ท่ีของตน  ตามมาตรา 517   ผูท้อดตลาดจะตอ้งรับผดิต่อผูข้ายทรัพยสิ์นตามลกัษณะของ

ตวัการตวัแทน 

 3. ผูสู้้ราคา (Bidder)  ผูป้ระมูลหรือผูต้ ั้งราคาเพื่อเสนอขอึ้ือทรัพยสิ์นในการขายทอดตลาด  

เม่ือมีการเสนอราคาแล้วผูสู้้ราคาจะตอ้งผูกพนัในราคาท่ีเสนอ แต่มีกรณีดงัน้ีท่ีผูสู้้ราคาจะส้ินสุดการ

ผกูพนัจากราคาท่ีตนเสนอ  8 

         (3.1)  ผูสู้้ราคาถอนค าเสนอราคาของตนก่อนท่ีผูท้อดตลาดจะไดก้ระท าการอนัเป็นการ

สนองรับค าเสนอราคาของผูสู้้ราคา  ตามมาตรา 509  ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์  

         (3.2)  ระหวา่งท่ีผูสู้้ราคาไดสู้้ราคาอยูน่ั้น  ผูท้อดตลาดถอนทรัพยสิ์นจากการขายทอดตลาด

ไม่วา่จะดว้ยเหตุผลใด 

         (3.3)  ผูสู้้ราคาคนอ่ืนสู้ราคาสูงกว่า  ค  าเสนอราคาของผูสู้้ราท่ีต ่ากว่าจะถูกยกเลิกไปโดย

ปริยาย  จามมาตรา 514 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์  

 การขายทอดตลาดห้ามมิให้บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการขายทอดตลาดเขา้เป็นผูเ้ขา้สู้ราคา  เพราะ

เหตุวา่อาจจะเป็นโอกาสหรือช่องทางในการสมยอมกนัก าหนดราคาให้ต ่า  ึ่ึงจะท าใหเ้กิดความเสียหาย

แก่เจา้ของทรัพยสิ์นอนัจะก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรม  หรือใชเ้ป็นช่องทางในการป่ันราคาทรัพยสิ์นให้

สูงข้ึน การท่ีกฎหมายบญัญติัเช่นน้ีเพื่อให้การขายทอดตลาดเป็นไปด้วยความยุติธรรมและได้ราคาท่ี

เหมาะสมแทจ้ริง  มาตรา 512 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ บญัญติัวา่ “ท่านห้ามมิให้ผูข้ายเขา้สู้

ราคาเองหรือใช้ให้ผูห้น่ึงผูใ้ด เข้าสู้ราคา เวน้แต่จะได้แถลงไวโ้ดยเฉพาะในค าโฆษณาบอกการ 

                                                           
7 ไผทชิต  เอกจริยกร . ค  าอธิบายประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยเ์รียงมาตราวา่ดว้ยึ้ือขาย แลกเปล่ียน ให ้

บรรพ 3  มาตรา 453-536. (กรุงเทพมหานคร : กองทุนศาสตราจารยจิ์ตติ  ติงศภทิัย ์, 2548) น. 128-136  
8 พรชยั  สุนทรพนัธ์ . ค  าอธิบายประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยว์า่ดว้ยการึ้ือขาย  แลกเปล่ียน ให ้. (กรง

เทพมหานคร : ึิสโกการพิมพ,์  2518) น. 9 



46 
 

ทอดตลาดนั้นว่าผูข้ายถือสิทธิท่ีจะเขา้สู้ราคาดว้ย”   เพราะถา้หากให้สิทธิเจา้แก่ผูข้ายทรัพยสิ์นึ่ึงเป็น

เจา้ของกรรมสิทธ์ิเขา้สู้ราคาได ้ ก็จะเป็นการเขา้สู้ราคาเพื่อใหไ้ดร้าคาท่ีสูงข้ึนเท่านั้น  โดยมิไดป้ระสงค์

จะึ้ือทรัพยสิ์นนั้น  อนัอาจจะท าให้เกิดความไม่เป็นธรรมคนหลงเช่ือและเขา้ึ้ือสู้ึ้ือราคาทรัพยสิ์นท่ี

สูงเกินโยไม่เป็นธรรม  ฉะนั้นหากผูข้ายทรัพยสิ์นเขา้สู้ราคาตอ้งบอกกล่าวบุคคลทัว่ไปให้ทราบก่อน  

เพื่อให้บุคคลทัว่ไปไดใ้ชค้วามระมดัระวงัไม่ให้ผูข้ายทรัพยสิ์นหลอกได ้ ทั้งมาตราดงักล่าวก าหนดให้

ผูข้ายทรัพยสิ์นตอ้งแถลงไวใ้นการโฆษณาขายทอดตลาด  เพราะวา่ผูข้ายทรัพยสิ์นเป็นผูมี้ส่วนไดเ้สียใน

ทรัพยสิ์นท่ีน าออกขายทอดตลาด  การท่ีผูข้ายทรัพยสิ์นเขา้เป็นผูสู้้ราคาก็อาจเป็นการป้องกนัมิให้การ

ขายทอดตลาดได้ราคาต ่าเกินไปเพราะหากผูเ้ขา้สู้ราคาสู้ราคาต ่าเกินไปผูข้ายทรัพย์สินอาจจะตอ้ง

ขาดทุนเอง 

 4. ผู ้ึ้ือทรัพย์สิน (Buyer) เป็นผู ้ชนะการประมูลหรือผู ้สู้ราคาึ่ึงเสนอราคาสูงสุดจนผู ้

ทอดตลาดยอมรับและท าสัญญาึ้ือขายดว้ย  เน่ืองจากกฎหมายใหค้วามคุม้ครองผู ้ึ ื้อทรัพยบ์างประการ  

ดงันั้น  ผู ้ึ ื้ อทรัพยสิ์นมีหน้าท่ีตอ้งท าตามประกาศโฆษณาการขายทอดตลาดและขอ้ความต่างๆท่ีผู ้

ทอดตลาดได้แถลงไวก่้อนเร่ิมการขายทอดตลาด  ตามมาตรา 510 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย ์ หรือผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์นมีหนา้ท่ีตรวจดูทรัพยสิ์นวา่มีสภาพเป็นอยา่งไร  เป็นตน้  รวมทั้งตอ้งช าระ

ราคาเป็นเงินสดทนัหรือตามเวลาท่ีผูท้อดตลาดก าหนดไว ้ แต่ถา้ในประกาศโฆษณาก าหนดไวเ้ป็นอยา่ง

อ่ืนก็ตอ้งปฏิบติัไปตามประกาศโฆษณานั้น 

 เม่ือผูท้อดตลาดตกลงขายทรัพยสิ์นดว้ยการเคาะไมห้รือดว้ยการแสดงกิริยาอย่างอ่ืนตามจารีต

ประเพณีในการขายทอดตลาด  การขายทอดตลาดยอ่มบริบูรณ์  ตามมาตรา 509 ประมวลกฎหมายแพ่ง

และพาณิชย ์ 9 ึ่ึงค าว่า “บริบูรณ์”  ต่างจากค าว่า “สมบูรณ์” เพราะในกรณีของค าว่า “สมบูรณ์” เป็น

เร่ืองของแบบนิติกรรมท่ีมาตรา 152 ประมลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ ก าหนดให้นิติกรรมท าถูกตอ้ง

ตามแบบท่ีกฎหมายก าหนด หากไม่ท าให้ถูกตอ้งตามแบบตกเป็นโมฆะ  แต่ในขณะท่ีค าวา่ “บริบูรณ์” 

                                                           
9มาตรา 509 บญัญติัวา่ “การขายทอดตลาดยอ่มบริบูรณ์ เม่ือผูท้อดตลาดแสดง ความตกลงดว้ยเคาะไม ้หรือ

ดว้ยกิริยาอ่ืนอยา่งใดอยา่งหน่ึงตาม จารีตประเพณีในการขายทอดตลาด ถา้ยงัมิไดแ้สดงเช่นนั้นอยูต่ราบใด ท่านวา่ผูสู้้
ราคาจะถอนค าสูร้าคาของตนเสียก็ยงัถอนได”้    
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เป็นนิติกรรมท่ียงัไม่เกิด  ในท านองเดียวกบัมาตรา 1229 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์ ท่ีนิติกรรม

นั้นไม่อาจใชย้นับุคคลภายนอกได ้ 10 

 เม่ือการขายทอดตลาดบริบูรณ์ผูสู้้ราคาสูงสุดจะกลายเป็นผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์น  หากผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์นไม่

ช าระราคา  ผูท้อดตลาดก็มีสิทธิเอาทรัพยสิ์นออกขายทอดตลาดึ ้ าอีกคร้ังหน่ึง  และถ้าได้เงินเป็น

จ านวนสุทธิไม่คุม้กบัราคาขายทอดตลาดในคราวก่อน ผู ้ึ ื้อทรัพยจ์ะตอ้งรับผิดชดใช้ในส่วนเท่าท่ียงั

ขาดอยู ่ึ่ึงถือวา่เป็นค่าเสียหายเพราะการผิดสัญญา ทั้งน้ี ผูท้อดตลาดจะยึดหน่วงทรัพยสิ์นไวจ้นกว่าผู ้

ึ้ือทรัพยจ์ะช าระราคาตามมาตรา 468 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ไม่ได ้ เพราะเป็นการขดักบั

มาตรา 516 ประมลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ก าหนดให้ผูท้อดตลาดน าทรัพยสิ์นออกขายทอดตลาดึ ้ า

อีกคร้ัง 

 ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยมี์บทบญัญติัเร่ืองการขายทอดตลาดทรัพยสิ์นเป็นการ

เฉพาะในกรณีอ่ืนๆดงัต่อไปน้ี 

 (1)  การขายทอดตลาดโดยผูข้นส่งสินคา้ตามมาตรา 631 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์ ใน

กรณีการขนส่งทรัพย์สินไปยงัจุดหมายและไม่พบตวัผูรั้บตราส่ง  ผูข้นส่งมีภาระในการเก็บรักษา

ทรัพยสิ์นไว ้ แต่ทรัพยสิ์นนั้นเป็นของท่ีเสียง่าย  กฎหมายบญัญติัใหผู้ข้นส่งกระทบการแกไ้ขโดยการน า

ทรัพย์สินนั้นออกขายทอดตลาด  หากเห็นว่าปล่อยทรัพย์สินนั้นไวเ้น่ินนานจะท าให้ส่ียงต่อความ

เสียหาย เพราะสภาพของทรัพยสิ์นนั้น 

 (2) การขายทอดตลาดโดยผูข้นส่งคนโดยสาร  มาตรา 636 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์  

 (3) การขายทอดตลาดโดยเจา้ส านกัโรงแรม 

 (4) การขายทอดตลาดทรัพยสิ์นอนัเป็นการบงัคบัจ าน าตามมาตรา 764 ประมวลกฎหมายแพ่ง

และพาณิชย ์   

 (5)  การขายทอดตลาดทรัพยสิ์นอนัเป็นการบงัคบัจ าน าโดยนายคลงัสินคา้ 

 (6)  การขายทอดตลาดหุ้นตาม  มาตรา 1125 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ ก าหนดให้มี

การขายทอดตลาดหุ้นท่ีรบนั้นโดยไม่ชกัช้า  เพื่อน าเงินท่ีไดม้าช าระค่าหุ้นและดอกเบ้ียกบัค่าใช้จ่ายใน

การขายทอดตลาดท่ีเสียไปและไม่อาจะกระท าการริบหุ้นแลว้ไม่ท าการขายหุ้นไดเ้พราะจะเท่ากบัเป็น
                                                           

10 ไผทชิต  เอกจริยกร. ค าอธิบายประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยล์กัษณะึ้ือขาย แลกเปล่ียน ให.้ พิมพค์ร้ัง
ท่ี 3. (กรุงเทพมหานคร :   วญิญูชน, 2547) น.278  



48 
 

การลดทุนของบริษทัอย่างหน่ึง  แลว้เม่ือท าการขายหุ้นท่ีริบมาแลว้หากมีเงินเหลือตอ้งคืนแก่ผูถื้อหุ้น  

แต่หากริบแลว้ไดเ้งินไม่พอช าระค่าหุ้นและดอกเบ้ียคา้งช าระ  ผูถื้อหุ้นยงัจะตอ้งรับผิดในส่วนท่ีขาด

ต่อไป 

สิทธิของผู้ซ้ือทรัพย์สินจากการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณชิย์ 

ตามมาตรา 1332 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ บญัญติัว่า “บุคคลผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์นมาโดย

สุจริตในการขายทอดตลาด หรือในทอ้งตลาดหรือจากพ่อคา้ึ่ึงขายของชนิดนั้น ไม่จ  าตอ้งคืนให้แก่

เจา้ของแทจ้ริง เวน้แต่เจา้ของจะชดใชร้าคาท่ีึ้ือมา” เป็นการบญัญติัคุม้ครองผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์นจากการขาย

ทอดตลาดโดยภาคเอกชนท่ีไดก้ระท าไปโดยสุจริต  ผู ้ึ ื้อไม่จ  าเป็นตอ้งคืนทรัพยสิ์นนั้นให้แก่เจา้ขงท่ี

แทจ้ริง  เวน้แต่เจา้ของท่ีแทจ้ริงกระท าการขดใช้ราคาให้  การพิจารณาว่าผู ้ึ ื้ อจะสุจริตหรือไม่ต้อง

พิจารณาจากพฤติการณ์ขอ้เท็จจริงประกอบกนัไป  โดยกฎหมายให้สันนิฐานก่อนวา่ทุกคนกระท าการ

ใดไปโดยสุจริตไวเ้สียก่อนตามหลกัของ มาตรา 6 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ แต่อยา่งไรก็ตาม

ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์มาตรา 1332  ให้สิทธิแก่เจา้ของท่ีแทจ้ริงในการติดตามเอาทรัพยสิ์น

ของตนคืนจากผูรั้บโอนและเม่ือใดท่ีเจา้ของทรัพยใ์ชสิ้ทธิในการติดตามทรัพยสิ์นนั้นคืน  ผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์น

ก็จะตอ้งคืนดอกผลนั้นใหแ้ก่เจา้ของท่ีแทจ้ริงนั้นดว้ย 

 แมผู้ ้ึ ื้อทรัพยสิ์นจะไดรั้บการคุม้ครองในบางกรณีตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้แลว้  แต่ผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์น

จากการขายทอดตลาดจะไม่ไดรั้บความคุม้ครองในความช ารุดบกพร่องของทรัพยสิ์นนั้น  แมว้า่ความ

ช าระบกพร่องนั้นจะท าให้ทรัพยสิ์นเป็นอนัเส่ือมราคาหรือเส่ือมความเหมาะสมแก่ประโยชน์อนัเป็น

การใช้ตามปกติหรือปโยชน์ตามความมุ่งหมายโดยสัญญาก็ตาม  เพราะการขายทรัพยสิ์นโดยการขาย

ทอดตลาดจะเป็นไปตามหลกัการท่ีว่า  ผู ้ึ ื้อจะตอ้งระมดัระวงัเอง  เพราะเหตุว่าการขายทอดตลาดนั้น

กระท าโดยเปิดเผย   ผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์นสามารถกระท าการตรวจสอบสภาพทรัพยสิ์นก่อนท่ีจะเขา้สู้ราคาได้

อยู่ก่อนแล้ว  จึงเป็นการท่ีไม่ชอบด้วยเหตุท่ีผู ้ึ ื้ อทรัพยสิ์นจากการขายทอดตลาดเรียกร้องในความ

เสียหาย  จนเป็นไปตามปกติประเพณี (Ordinary Usage) ของการขายทอดตลาดวา่ผู ้ึ ื้อทรัพยสิ์นจะเป็น

ผูรั้บบาปเคราะห์ในความช ารุดบกพร่องของทรัพย์สินนั้นเอง  ทั้ งการขายทอดตลาดเป็นการขาย

ทรัพยสิ์นท่ีไม่มีการรับรองแต่เป็นการขายตามสภาพท่ีเป็นอยู ่ เวน้แต่ผูข้ายทรัพยสิ์นไดใ้หค้  ารับรองไว้

อย่างชดัเจนว่าทรัพยสิ์นนั้นปราศจากความช ารุดบกพร่อง  ผูข้ายจึงจะตอ้งรับผิดชอบตามหลกัทัว่ไป

ของสัญญา 
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2. การขายทอดตลาด  ตามพระราชบญัญติัควบคุมการขายทอดตลาดและคา้ของเก่า พ.ศ. 2474  

เหตุของการบญัญัติกฎหมายเพื่อในการควบคุมการประกอบกิจการขายทอดตลาดและค้าของเก่า  

เน่ืองจากผูห้าเล้ียงชีพดว้ยการขายทอดตลาดมกัใช้กลอุบายให้ผู ้ึ ื้อของึ้ือของในราคาท่ีสูงโดยอาศยั

ผูค้นท่ีรู้จกัเขา้สู้ราคาเพื่อหวงัให้ราคาท่ีขายสินคา้สูงข้ึน    ส่วนผูห้าเล้ียงชีพดว้ยการคา้ของเก่ามกัรับึ้ือ

ทรัพยสิ์นท่ีไดม้าหรือเก่ียวขอ้งกบัการกระท าความผิดท่ีมีผูล้กัลอบน ามาขาย  กฎหมายจึงเขา้มาควบคุม

ในกรณีเช่นเดียวกบัโรงรับจ าน า 

 หลกัเกณฑ์ท่ีน ามาควบคุมการประกอบกิจการขายทอดตลาดและคา้ของเก่า  คือ  ผูป้ระกอบ

กิจการตอ้งมีใบอนุญาต  อนัจะไดรั้บการพิจารณาเป็นบุคคลท่ีมีคุณสมบติัเง่ือนไขท่ีก าหนดในดา้นความ

ประพฤติและสถานประกอบกิจการ  โดยผูป้ระกอบกิจการจะตอ้งกระท าการแจง้สถานท่ีท่ีท าการขาย

ทอดตลาดและคา้ของเก่า ตามพระราชบญัญติัควบคุมการขายทอดตลาดและคา้ของเก่า มีหลกัเกณฑ์

ดงัต่อไปน้ี 

(1)  การขอใบอนุญาต 

มาตรา 4 พระราชบญัญติัควบคุมการขายทอดตลาดก าหนดให้ผูท้อดตลาดท่ีประกอบกิจการ

ขายทอดตลาดโดยภาคเอกชนจะตอ้งมีใบอนุญาตในการประกอบกิจการ  และการต่อใบอนุญาตตอ้งขอ

ต่อในทุกปี  เพราะกฎหมายมุ่งประสงค์ท่ีให้การขายทอดตลาดอยู่ในการควบคุมของหน่วยงานท่ี

เก่ียวขอ้งอยา่งใกลชิ้ดและต่อเน่ืองกนั  

พระราชบญัญติัฉบบัน้ีไดก้ าหนคุณสมบติัของผูท่ี้จะมีใบอนุญาตไวใ้น มาตรา 6  ดงัน้ี มีอายุ

ตั้งแต่ 20 ปีบริบูรณ์ข้ึนไป  มีความรู้หนงัสือไทยท่ีอ่านออกเขียนได ้ เป็นผูไ้ม่เคยตอ้งโทษจ าคุกความผิด

ฐานปลอมแปลงเอกเงินตรา บตัร และใบส าคญั  และความผิดฐานประทุษร้ายแก่ทรัพย ์ หากภายหลงั

ปรากฏวา่ผูป้ระกอบกิจการขาดคุณสมบติัขอ้ใดขอ้หน่ึง  เจา้พนกังานมีอ านาจในการเพิกถอนใบอนุญาต

ของผูน้ั้นได ้ ตามมาตรา 9 ของพระราชบญัญติัน้ี 

(2) หนา้ท่ีของผูท้อดตลาด  

ตามพระราชบญัญติัฉบบัน้ีก าหนดว่า  ผูท้อดตลาดจะตอ้งแสดงช่ือของตนพร้อมกบัค าว่า  “ผู ้

ทอดตลาด” ไวเ้หนือประตูชั้นนอกของส านักงานและเม่ือมีการขายทอดตลาดเม่ือใด  ผูท้อดตลาด

จะตอ้งแจง้วนัและสถานท่ีให้นายตรวจทราบล่วงหนา้อยา่งนอ้ย 3 วนั และในวนัท่ีมีการขายทอดตลาด  

ผูท้อดตลาดจะตอ้งท าการประกาศแสดงการขายทอดตลาดไวส้ถานท่ีท่ีท าการขายทอดตลาดให้เห็นเป็น
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การชดัเจน  พร้อมทั้งแสดงใบอนุญาตต่อนายตรวจเม่ือมีการเรียกตรวจ  รวมทั้งสมุดบญัชีส าหรับการ

ขายทอดตลาดทุกคราวและจดรายการขอ้ส าคญัท่ีเก่ียวกบัการขายทอดตลาดไว ้ และจะไม่กระท าการ

ใดๆท่ีเป็นการฝ่าฝืนท่ีกฎหมายก าหนด 

3. การจ าหน่ายทรัพยสิ์นท่ีเป็นหลกัประกนัตามพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ. 

2558  เม่ือลูกหน้ีผิดนดัไม่ช าระหน้ีหรือลูกหน้ีผิดขอ้ตกลงท่ีก าหนดไวใ้นสัญญาหลกัประกนัทางธุรกิจ  

ผูรั้บหลักประกันมีสิทธิท่ีจะบงัคบัทรัพย์อนัเป็นหลักประกันได้ ึ่ึงตามพระราชบญัญติัฉบับน้ีได้

ก าหนดวธีิการบงัคบัไว ้2 กรณี คือ 

      (1) การบงัคบัหลกัประกนัท่ีเป็นทรัพยสิ์น  พระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ. 

2558 มาตรา 40 บญัญติัว่า “ ภายใต้บงัคบัมาตรา 43 ในกรณีท่ีผูใ้ห้หลักประกันไม่ช าระหน้ีภายใน

ระยะเวลาท่ีก าหนดไวใ้นหนงัสือตามมาตรา 39 วรรค 2 และผูรั้บหลกัประกนัจะบงัคบัหลกัประกนัโดย

การจ าหน่ายทรัพยสิ์นท่ีเป็นหลกัประกนัเพื่อน าเงินมาช าระหน้ี  ใหผู้รั้บหลกัประกนัด าเนินการจ าหน่าย

หลักประกันโดยวิธีการประมูลโดยเปิดเผย  ในการน้ีผูรั้บหลักประกันต้องมีหนังสือแจ้งวนั  เวลา  

สถานท่ี  และวิธีการจ าหน่ายหลกัประกนัให้ผูใ้ห้หลกัประกนั  ผูรั้บหลกัประกนัอ่ืนและเจา้หน้ีอ่ืนึ่ึงมี

บุริมสิทธิเหนือทรัพยสิ์นท่ีเป็นหลกัประกนัเท่าท่ีปรากฏรายช่ือในหลกัฐานทางทะเบียนทราบล่วงหน้า

ไม่น้อยกว่าเจ็ดวนัก่อนด าเนินการจ าหน่ายหลกัประกนัโดยทางไปรษณียล์งทะเบียนตอบรับหรือโดย

วธีิการอ่ืนท่ีแสดงวา่ผูรั้บไดรั้บหนงัสือแลว้”   

 เม่ือมีเหตุบงัคบัหลกัประกัน  กฎหมายบญัญติัห้ามมิให้ผูรั้บหลกัประกันจ าหน่ายจ่ายโอน

ทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน  และผูรั้บหลักประกันมีสิทธิในการเข้าครอบครองทรัพย์สินท่ีเป็น

หลกัประกนั  โดยผูรั้บหลกัประกนัอาจจะบงัคบัหลกัประกนัโดยให้ทรัพยสิ์นท่ีเป็นหลกัประกนัหลุด

เป็นสิทธิหรือจ าหน่ายทรัพยสิ์นท่ีเป็นหลกัประกันเพื่อน าเงินมาช าระหน้ี  ผูรั้บหลกัประกนัจะต้อง

ด าเนินการจ าหน่ายทรัพยสิ์นโดยประมูลเปิดเผย 

ในการจ าหน่ายทรัพยสิ์นท่ีเป็นทรัพยห์ลกัประกนั  ผูรั้บหลกัประกนัตอ้งใชค้วามระมดัระวงัใน

การด าเนินการดัง่เช่นวิญญูชนจะพึงปฏิบติัโดยพฤติการณ์เช่นนั้น  และน าบทบญัญติัวา่ดว้ยการคดัคา้น

การขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม  

แต่ถึงอยา่งไรก็ตาม  จากการศึกษาแลว้เบ้ืองตน้ก็ยงัพบวา่พระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ 

พ.ศ. 2558 ว่าด้วยเร่ืองการจ าหน่ายทรัพย์อันเป็นหลักประกันด้วยวิธีการประมูลโดยเปิดเผย
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พระราชบญัญติัฉบบัน้ีก็มิไดใ้ห้ความหมายของการประมูลโดยเปิดเผย ึ่ึงยงัปรากฏความไม่ชดัเจนว่า  

วธีิการประมูลโดยเปิดเผยนั้น  จะหมายถึงวธีิการขายทอดตลาดทรัพยสิ์นโดยเอกชน  หรือโดยเจา้หนา้ท่ี

ของรัฐท่ีมีกฎหมายบญัญติัรับรองหรือไม่   ึ่ึงยงัคงเป็นท่ีอาจจะก่อให้เกิดเป็นปัญหาต่อไปไดใ้นทาง

ปฏิบติัได ้

     (2) การบังคับหลักประกันท่ีเป็นกิจการ  มาตรา 73 วรรคหน่ึง บัญญัติว่า “ให้ผูบ้ ังคับ

หลกัประกนัมีอ านาจหน้าท่ีบ ารุงรักษา จดัการและด าเนินกิจการ ท่ีเป็นหลกัประกนัจนกวา่จะจ าหน่าย

กิจการท่ีเป็นหลกัประกนัได ้ตรวจสอบและประเมินราคากิจการ ท่ีเป็นหลกัประกนั ก าหนดวิธีการท่ี

เหมาะสมในการจ าหน่ายกิจการท่ีเป็นหลกัประกนั ด าเนินการจ าหน่าย กิจการท่ีเป็นหลกัประกนั และ

จดัสรรเงินท่ีไดจ้ากการจ าหน่ายกิจการท่ีเป็นหลกัประกนัตามมาตรา ๗๔ เพื่อประโยชน์แห่งการน้ี ผู ้

บงัคบัหลกัประกนัอาจจ าหน่ายจ่ายโอน เช่า ให้เช่า ช าระหน้ี ก่อหน้ี หรือ กระท าการใดๆ ท่ีก่อให้เกิด

ภาระในกิจการท่ีเป็นหลกัประกนัไดเ้พียงเท่าท่ีจ  าเป็นเพื่อใหกิ้จการสามารถ ด าเนินการต่อไปได”้                     

ยงัไม่มีการบญัญติัท่ีชดัเจนเช่นเดียวกบัการบงัคบัหลกัประกนัท่ีเป็นทรัพยสิ์น  กฎหมายให้เป็น

ดุจพินิจของผูบ้งัคบัหลกัประกนัเลือกวธีิการท่ีเหมาะสมในการจ าหน่ายหลกัประกนัท่ีเป็นกิจการ    

กรณีตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข 2559 จาก

การศึกษาพระราชบญัญติัและขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ หมวด 500   การใชห้ลกัทรัพยเ์ป็น

ประกนั ขอ้ 504 การบงัคบัขายทอดตลาด11    ไม่ไดนิ้ยามความหมายของค าว่าการขายทอดตลาดไวว้า่

                                                           
11 ขอ้ 504 “ผูฝ้ากอาจแจง้การบงัคบัหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัโดยการขายทอดตลาดหรือขายในตลาด

หลกัทรัพยต์ามหลกัเกณฑแ์ละวธีิการดงัต่อน้ี 
(1) การขายทอดตลาด  
      (1.1) กรณีการขายทอดตลาดโดยมีใบหลกัทรัพยป์ระกอบ  ผูฝ้ากตอ้งด าเนินการถอนใบหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนั
ท่ีฝากไวก้บัศูนยรั์บฝาก  เพ่ือน าใบหลกัทรัพยน์ัน่ไปด าเนินการขายทอดตลาดต่อไป 
      (1.2) กรณีการขายทอดตลาดโดยไม่มีใบหลกัทรัพยป์ระกอบ  เป็นไปตามหลกัเกณฑแ์ละวธีิการดงัต่อไปน้ี 
              (ก)เม่ือมีการขายหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัแลว้  ผูฝ้ากตอ้งบนัทึกการขายผา่นระบบส่ืออิเลก็ทรอนิกส์ใน
ระบบท่ีศูนยรั์บฝากจดัใหมี้ข้ึน  โดยศูนยรั์บฝากจะแจง้การขายใหแ้ก่นายทะเบียนเพ่ือด าเนินการต่อไป  ทั้งน้ี ผูฝ้ากตอ้ง
เก็บรักษาเอกสารและหลกัฐานดงัต่อไปน้ีเพ่ือศูนยรั์บฝากอาจเรียกดูได ้
                    (ก.1) หนงัสือบอกกล่าวการบงัคบัขาย 
                    (ก.2) หนงัสือรับรองการขายทอดตลาด 
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หมายถึงอยา่งไร ฉะนั้น เม่ือบทบญัญติักฎหมายให้อ านาจเจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการบงัคบั

ทรัพยห์ลกัประกนัไดท้นัทีโดยไม่ตอ้งใชสิ้ทธิทางศาล  จึงเป็นส่ิงส าคญัและจ าเป็นอยา่งมากท่ีบทบญัญติั

กฎหมายจะตอ้งมีความชัดเจนว่า “การขายทอดตลาด” ตามมาตรา 228/1 วรรคสอง พระราชบญัญติั

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ นั้นใชว้ิธีการขายทอดตลาดแบบใด และมีกระบวนการเป็นเช่นไร  จึง

เป็นประเด็นท่ีผูศึ้กษาจะน าไปศึกษาและวเิคราะห์เป็นการต่อไป   

ส่วนการขายโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดีเป็นการขายตามค าสั่งศาล  ดงันั้นแลว้ การขายโดยเจา้

พนกังานบงัคบัคดีจะตอ้งเขา้สู่กระบวนการทางศาลมาก่อนแลว้  จึงมิอาจใชก้บัการบงัคบัหุ้นท่ีไร้ใบหุ้น

อนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนั ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยฉ์บบัน้ีได ้    

(ข) การขายในตลาดหลักทรัพย์ เป็นวิธีการขายวิธีท่ีสองบัญญัติอยู่ในพระราชบัญญัติ

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข 2559 และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหมวด 500 

การใช้หลกัทรัพยเ์ป็นประกนั ขอ้ 504 การบงัคบัขายทอดตลาด12  การขายในตลาดหลกัทรัพย ์ เป็น
                                                           

                    (ก.3) หลกัฐานอ่ืนตามท่ีศูนยรั์บฝากก าหนด 
              (ข)ผูฝ้ากจะบนัทึกการขายตาม (ก) ในระหวา่งวนัปิดสมุดทะเบียนพกัการโอนหลกัทรัพยข์องบริษทัผูอ้อก
หลกัทรัพยน์ัน่ไม่ได ้
              (ค)เม่ือศูนยรั์บฝากยกเลิกการระงบัการถอนหรือการโอนหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัท่ีไดข้ายทอดตลาดแลว้  
ใหผู้ฝ้ากด าเนินการดงัต่อไปน้ี 
                         (ค.1) ถา้ผู ้ึ ื้อจากการขายทอดตลาดประสงคจ์ะรับโอนหลกัทรัพยด์งักล่าว เขา้ไวใ้นบญัชีฝาก
หลกัทรัพย ์ผูฝ้ากตอ้งด าเนินการโอนหลกัทรัพยน์ั้นจากบญัชีฝากหลกัทรัพยเ์พื่อ การเก็บรักษาของผูฝ้ากไปยงับญัชี
ฝากหลกัทรัพยต์ามท่ีผู ้ึ ื้อแจง้ 

         (ค.2) ถา้ผู ้ึ ื้อจากการขายทอดตลาดประสงคจ์ะขอออกใบหลกัทรัพยใ์หม่ ผูฝ้ากตอ้งด าเนินการใหน้าย
ทะเบียนออกใบหลกัทรัพยใ์หม่ตอ่ไป      

12 ขอ้ 504 “ผูฝ้ากอาจแจง้การบงัคบัหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัโดยการขายทอดตลาดหรือขายในตลาด
หลกัทรัพยต์ามหลกัเกณฑแ์ละวธีิการดงัต่อน้ี 
(2) การขายในตลาดหลกัทรัพย ์
      (2.1) เม่ือมีการขายหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัในตลาดหลกัทรัพยแ์ลว้ ผูฝ้ากตอ้งบนัทึก  การขายทอดตลาดใน
ตลาดหลกัทรัพยผ์า่นระบบส่ืออิเลก็ทรอนิกส์ในระบบท่ีศูนยรั์บฝากจดัใหมี้ข้ึน โดย ศูนยรั์บฝากจะแจง้การขาย
ทอดตลาดใหแ้ก่นายทะเบียนเพ่ือด าเนินการต่อไป ทั้งน้ี ผูฝ้ากตอ้งเก็บรักษาเอกสารและหลกัฐานดงัต่อไปน้ีเพื่อศูนย์
รับฝากอาจเรียกดูได ้ 
             (ก) หนงัสือบอกกล่าวการบงัคบัขาย 
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วิธีการึ้ือขายทัว่ไปในปัจจุบนัโดยจะตอ้งึ้ือขายโดยผา่นระบบอิเล็กทรอนิกส์ทั้งส้ิน ก่อนการเร่ิมขาย

ศูนยรั์บฝากจะแจง้ความจ านงของผู ้ึ ื้อหรือผูข้ายไปยงันายทะเบียนเพื่อด าเนินการต่อไปเสียก่อน  

วิธีการึ้ือขายหลกัทรัพยผ์า่นระบบอิเล็กทรอนิกส์   ผูล้งทุนสามารถท าการึ้ือขายหลกัทรัพย์

โดยผา่นระบบการึ้ือขายของตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้2 วธีิ ไดแ้ก่ 13 

1. Automatic Order Matching (AOM) เป็นวิธีการึ้ือขายท่ีผู ้ึ ื้อและผูข้ายส่งการเสนอึ้ือและ

เสนอขายดว้ยคอมพิวเตอร์ผา่นเขา้มายงัระบบการึ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์โดยท่ีระบบคอมพิวเตอร์

ของตลาดหลกัทรัพยจ์ะท าการเรียงล าดบั และจบัคู่ค  าสั่งึ้ือขายใหโ้ดยอตัโนมติั 

                  1.1 การจดัเรียงล าดบัค าสั่งึ้ือขาย  เม่ือสามารถส่งค าสั่งึ้ือขายเขา้มา ระบบการึ้ือขายจะ
เก็บค าสั่งึ้ือขายไวต้ั้งแต่เวลาท่ีส่งค าสั่งึ้ือขาย จนถึงส้ินวนัท าการ และจดัเรียงค าสั่งึ้ือขายตามล าดบั
ของราคาและเวลาท่ีดีท่ีสุด (Price then Time Priority) โดยมีหลกัการคือ 
                       (1) ค  าสั่งึ้ือท่ีมีราคาเสนอึ้ือสูงท่ีสุดจะถูกจดัเรียงไวใ้นล าดบัท่ีหน่ึง และถา้มีราคาเสนอ
ึ้ือท่ีสูงกวา่ถูกส่งเขา้มาใหม่ จะจดัเรียง ราคาเสนอึ้ือท่ีสูงกวา่เป็นการเสนอึ้ือในล าดบัแรกก่อนและ
ถา้มีการเสนอึ้ือในแต่ละราคามากกวา่หน่ึงรายการ ให้จดัเรียงตามเวลา โดยการเสนอึ้ือท่ีปรากฏใน
ระบบการึ้ือขายก่อนจะถูกจดัไวเ้ป็นการเสนอึ้ือในล าดบัก่อน 
                        (2)   ค  าสั่งขายท่ีมีราคาเสนอขายต ่าท่ีสุดจะถูกจดัเรียงไวใ้นล าดบัท่ีหน่ึง และถา้มีราคา
เสนอขายท่ีต ่ากวา่ถูกส่งเขา้มาใหม่จะจดัเรียงราคาเสนอขายท่ีต ่ากวา่ เป็นการเสนอขายในล าดบัแรกก่อน
ละถา้มีการเสนอขายในแต่ละราคามากกวา่หน่ึงรายการให้จดัเรียงตามเวลา โดยการเสนอขายท่ีปรากฏ
ในระบบการึ้ือขาย ก่อนจะถูกจดัไวเ้ป็นการเสนอขายในล าดบัก่อน 
    1.2 การจบัคู่การึ้ือขาย (Matching) เม่ือค าสั่งึ้ือขายผา่นเขา้มาในระบบึ้ือขายแลว้ ระบบึ้ือ
ขายจะตรวจสอบว่าค าสั่งนั้นสามารถจบัคู่กบัค าสั่ง ดา้นตรงขา้มไดท้นัทีหรือไม่ ถา้ค าสั่งนั้นสามารถ
                                                           

             (ข) หนงัสือรับรองการขายหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัในตลาดหลกัทรัพยท่ี์รับรองโดยสมาชิกของตลาด
หลกัทรัพยท่ี์ขายหลกัทรัพยด์งักล่าวตามแบบท่ีศูนยรั์บฝากก าหนด 
            (ค) หลกัฐานอ่ืนตามท่ีศูนยรั์บฝากก าหนด 
       (2.2) เม่ือศูนยรั์บฝากยกเลิกการระงบัการถอนหรือการโอนหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัท่ีไดข้ายในตลาด
หลกัทรัพยแ์ลว้ ผูฝ้ากตอ้งด ารงหลกัทรัพยไ์วใ้นบญัชีฝากหลกัทรัพยเ์พ่ือการส่งมอบหรือ รับมอบหลกัทรัพยท่ี์ึ้ือขาย 
(Settlement Account) ของผูฝ้ากหรือของลูกคา้ของผูฝ้าก เพื่อการด าเนินการ หกัโอนหลกัทรัพยต์ามหลกัเกณฑ ์405.03 

13 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย,  “วธีิการึ้ือขายหลกัทรัพยผ์า่นระบบ” สืบคน้เม่ือวนัท่ี 22 กมุภาพนัธ์ 
2562 , จากhttps://www.set.or.th/th/products/trading/equity/tradingsystem_p3.html 

https://www.set.or.th/th/products/trading/equity/tradingsystem_p3.html
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จบัคู่ไดท้นัที ระบบก็จะท าการจบัคู่ให ้แต่ถา้ค าสั่งนั้น ไม่สามารถจบัคู่ได ้ระบบจะจดัเรียงค าสั่ง ึ้ือขาย
นั้นตามหลกัการ Price then Time Priority ตามท่ีกล่าวขา้งตน้เพื่อรอการจบัคู่ค  าสั่งต่อไป 

2 Trade Report   เป็นวิธีการึ้ือขายท่ีผู ้ึ ื้อและผูข้ายไดท้  าการเจรจาต่อรองเพื่อตกลงึ้ือขายกนั 
(Dealing) แลว้จึงบนัทึกรายการึ้ือขายนั้นเขา้มา ในระบบการึ้ือขาย (Trade Report) โดยบริษทัสมาชิก
สามารถประกาศ โฆษณา (Advertise) การเสนอึ้ือหรือ เสนอขายของตนผา่นระบบการึ้ือขายได ้ 
การซ้ือขายด้วยวธีิ Trade Report แบ่งวธีิการส่งเป็น 2 วธีิ คือ 

1. การึ้ือขายระหวา่งสมาชิก (Two-firm Trade Report ) โดยเม่ือมีการตกลงึ้ือขายกนัแลว้ ให้
สมาชิกผูข้ายและสมาชิกผู ้ึ ื้อบนัทึกรายการึ้ือขายเขา้มาในระบบการึ้ือขาย 

       2. การึ้ือขายโดยสมาชิกผู ้ึ ื้ อและผูข้ายเป็นรายเดียวกัน (One-firm Trade Report) โดยเม่ือ
สมาชิกสามารถจบัคู่การึ้ือขายระหวา่งผู ้ึ ื้อและผูข้ายไดแ้ลว้ ใหส้มาชิกบนัทึกรายการึ้ือขายเขา้มาใน
ระบบการึ้ือขาย 
3.2.3 ผูท้  าการขาย                                                                                                                                            

ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535  ฉบบัแกไ้ข พ.ศ.2559 มาตรา 

228/1  ไม่ไดบ้ญัญติัไวช้ดัเจนวา่ผูใ้ดท่ีมีหนา้ท่ีท าการขายทรัพยอ์นัเป็นหลกัประกนั เพียงมาตราดงักล่าว  

ก าหนดสิทธิให้แก่เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการน าทรัพยห์ลกัประกนัออกขายไดท้นัทีโดย

ไม่ตอ้งเลือกวิธีการฟ้องศาลบงัคบัช าระหน้ี อนัเป็นการลดปัญหากระบวนการท่ีล่าชา้ และป้องกนัการ

ยกัยา้ยทรัพยสิ์นของลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนั เม่ือพิจาณาถึงหลกัเกณฑแ์ละวธีิการขายของหุ้นไร้ใบ

หุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์พิจารณาตามขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยบุ์คคลท่ีมีหนา้ท่ี

เขา้มาเก่ียวขอ้งในกระบวนการึ้ือขายและท านิติกรรมใดๆ คือ นายทะเบียนของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์

ึ่ึงเป็นหน่วยงานภายใตก้ารก ากบัดูแลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย   

      นายทะเบียน  หมายถึง  ผูท่ี้มีหนา้ท่ีในการดูแลและรักษาขอ้มูลหลกัทรัพย ์และจดัท าทะเบียนผู ้

ถือหลกัทรัพยใ์หมี้ความถูกตอ้ง ครบถว้น เป็นปัจจุบนัอยูเ่สมอ โดยใชร้ะบบคอมพิวเตอร์ท่ีทนัสมยัและ

มีประสิทธิภาพเช่ือมโยงกบัระบบงานรับฝากหลกัทรัพย ์นอกจากน้ี ยงัมีระบบการเก็บรักษา รวบรวม

และประมวลผลขอ้มูล ในทะเบียนหลกัทรัพย ์ตลอดจนระบบส ารอง กรณีระบบหลกัไม่สามารถใชง้าน

ได ้และมีระบบห้องมัน่คงเพื่อจดัเก็บใบหลกัทรัพยแ์ละเอกสารสิทธิต่าง ๆ ให้ปลอดภยั ระบบบริหาร
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ขอ้มูลสิทธิประโยชน์ของผูถื้อหุ้นและระบบตรวจสอบกิจการภายในเพื่อลดความเส่ียงดา้นต่าง ๆ14  การ

กระท านิติกรรมใดๆอนัเก่ียวกบัหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยต์อ้งแจง้นายทะเบียนและกระท าโดยผ่าน

นายทะเบียนทั้งส้ิน 

ผูป้ระกอบกิจการขายทอดตลาด  คือ เอกชนท่ียื่นขอรับใบอนุญาตท าหนา้ท่ีขายทอดตลาด ตาม

พระราชบญัญติัการขายทอดตลาดและคา้ของเก่า พ.ศ. 2474  เม่ือลูกหน้ีผดินดัช าระหน้ี  เจา้หน้ีจะบงัคบั

ยึดทรัพยข์องลูกหน้ีท่ีลูกหน้ีน ามาเป็นหลกัประกนักบัเจา้หน้ีออกขายทอดตลาดน าเงินมาช าระหน้ี  ึ่ึง

วิธีกระบวนการขายทอดตลาดเป็นกฎขอ้บงัคบัภายในของผูป้ระกอบกิจการเอกชนเอง โดยเอกชนจะ

เร่ิมจากการประเมินราคาทรัพยท่ี์จะน าออกขาย  และมีการประกาศโฆษณา วนั เวลาในการขายเพื่อให้ผู ้

ท่ีสนใจเขา้สู้ราคา   

เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนั  ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 

ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 ให้สิทธิแก่เจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัสามารถด าเนินการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั

ได ้ โดยไม่จ  าเป็นตอ้งฟ้องศาล เพื่อให้กระบวนการการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัเกิดความรวดเร็วแก่

เจา้หน้ีไดรั้บช าระหน้ีมากข้ึน เม่ือเจา้หน้ีจะด าเนินการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั เจา้หน้ีจะตอ้งแจง้ไปยงั

นายทะเบียนของตลาดหลกัทรัพยท่ี์ท าหนา้ท่ีดูแลหุน้ในตลาดหลกัทรัพย ์

ดงันั้น การบงัคบัหุน้ไร้ใบหุน้อนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนัไม่วา่จะโดยวธีิการขายทอดตลาด  หรือ

การขายในตลาดหลักทรัพย ์ จะกระท าการใดๆต้องแจ้งแก่นายทะเบียนหลักทรัพยเ์พื่อด าเนินการ

ตรวจสอบ   แกไ้ขเปล่ียนแปลงขอ้มูลในระบบอิเล็กทรอนิกส์เสียก่อน  แต่จากการศึกษาลกัษณะของ

บทบญัญติักฎหมายอ่ืนท่ีมีความใกลเ้คียงโดยการน าทรัพยสิ์นมาเป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี อยา่งเช่น 

กรณีพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ. 2558 การบงัคบัหลกัประกนัท่ีเป็นกิจการ ผูบ้งัคบั

หลกัประกนัมาจากการตกลงกนัของผูรั้บหลกัประกนัและผูใ้ห้หลกัประกนั นัน่หมายถึงจะเป็นผูใ้ดก็ได้

ท่ีทั้งสองฝ่ายตกลงกนั เพียงแต่ผูน้ัน่จะตอ้งมีใบอนุญาตท าการบงัคบัได ้  จึงเป็นขอ้ท่ีน่าสังเกตวา่หาก

กรณีการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนั ไม่ว่าจะวิธีการขายทอดตลาดหรือการขายใน

ตลาด เม่ือมีเหตุในการบงัคบัเกิดข้ึน ผูท่ี้หนา้ท่ีจะมีบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัอาจจะมิใช่บุคคลท่ีกล่าวมา  

หากเกิดจากความตกลงกนัของเจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกันและลูกหน้ีผูใ้ห้หลกัประกันตั้งเอกชน หรือ
                                                           

14 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, “นายทะเบียน” สืบคน้เม่ือวนัท่ี 22 กมุภาพนัธ์ 2562, จาก 
https://www.set.or.th/tsd/th/service/service1.html 

https://www.set.or.th/tsd/th/service/service1.html
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หน่วงงานหน่ึงท่ีไดรั้บอนุญาตมาท าหน้าท่ีในการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนักรณีหุ้นไร้ใบหุ้นเป็นการ

เฉพาะไดห้รือไม่ เป็นประเด็นท่ีน่าศึกษาต่อไป 

3.2.4 การก าหนดราคาขั้นต ่า    

ในส่วนการบงัคบัช าระหน้ีหุน้ไร้ใบหุน้ในตลาดหลกัทรัพย ์ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ

ตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ.2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ.2559  และข้อบงัคบัของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ ไม่ได้

บญัญติัวา่ผูใ้ดหรือหน่วยงานใดเป็นผูป้ระมินราคาหุ้นไร้ใบหุน้เม่ือหุ้นอยูใ่นสภาวะท่ีถูกบงัคบัช าระหน้ี 

ทั้งไม่ปรากฏหลกัเกณฑ์ วิธีการ การประเมินราคา ว่าจะถือเอาราคาใดเป็นราคาขั้นต ่าหรือเป็นราคา

เร่ิมตน้ในการประกาศออกขายไม่ว่าจะวิธีการขายทอดตลาดหรือการขายในตลาดหลกัทรัพย ์  จาก

การศึกษาและเปรียบเทียบการก าหนดราคาขั้นต ่าหรือราคาเร่ิมประมูลในการขายทอดตลาดทรัพยสิ์น

ของเจา้พนกังานบงัคบัคดี และไม่พบว่ากฎหมายไดบ้ญัญติัวิธีการ หลกัเกณฑ์ ท่ีจะน ามาก าหนดราคา

เร่ิมตน้  เป็นการใหดุ้ลพินิจของเจา้พนกังานบงัคบัคดีโดยอาศยัหลกัเกณฑภ์ายในของกรมบงัคบัคดี  เช่น

ในกรณีการขายสังหาริมทรัพย ์จ าพวกเคร่ืองจกัรเจ้าพนักงานบงัคบัคดีจะก าหนดราคาเร่ิมต้นตาม

ดุลพินิจโดยพิจารณาจากสภาพทรัพย ์เวลาขณะนั้น  ราคาึ้ือขายในทอ้งตลาด เป็นตน้  ส่วนของการขาย

อสังหาริมทรัพย ์เจา้พนกังานบงัคบัคดีจ าก าหนดราคาเร่ิมตน้ในการขายแต่ละคร้ังดงัน้ี การขายคร้ังท่ี (1) 

ราคาขั้นต ่าในการเร่ิมตน้ขายเท่ากบัราคาประเมินของคณะกรรมการก าหนดราคาทรัพย,์ เจา้พนกังาน

ประเมินราคาทรัพย ์หรือเจา้พนกังานบงัคบัคดีแลว้แต่กรณี หากยงัไม่สามารถขายทอดตลาดไดใ้นคร้ัง

ก่อน ๆ  การขายคร้ังท่ี (2), (3) และ (4) ราคาขั้นต ่าในการเร่ิมตน้ขายจะลดทอนลงไปเป็นร้อยละ 90 , 

ร้อย ละ 80 และร้อยละ 70 ของราคาประเมิน ตามล าดบั15 โดยกฎหมายบญัญติัวา่เจา้พนกังานบงัคบัคดี

จะท าการเคาะราคาขายท่ีต ่ากวา่ราคาประเมินไม่ได ้ เวน้แต่ในกรณีเจา้หน้ีตามค าพิพากษา ลูกหน้ีตามค า

พิพากษา และผูมี้ส่วนไดเ้สียในการบงัคบัคดีแถลงโดยชดัแจง้ต่อเจา้พนกังานบงัคบัคดีวา่ไม่คดัคา้นและ

ยนิยอมใหเ้จา้พนกังานบงัคบัคดีขายใหร้าคานั้นได้16 

                                                           
15 ราชกิจจานุเบกษา  หนา้ 34  เล่ม 133  ตอนพิเศษ 65  ง  ลงวนัท่ี 17  มีนาคม 2559 เร่ือง ประกาศ

คณะกรรมการก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก าหนดราคาเร่ิมตน้ และราคาท่ีสมควรขายในการขายทอดตลาด เร่ือง  
หลกัเกณฑใ์นการก าหนดราคาเร่ิมตน้และราคาท่ีสมควรขายในการขายทอดตลาด 

16 ค  าสัง่กรมบงัคบัคดี ท่ี 503/2560 เร่ือง การปฏิบติังานเก่ียวกบัการจ าหน่ายทรัพยสิ์น ขอ้ 9.6 
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3.2.5 การคดัคา้นราคา  

 กรณีการคดัคา้นราคา คือ การโตแ้ยง้หรือการไม่เห็นดว้ยกบัราคาท่ีก าหนด สามารถแบ่งออก

เป็นได ้ 2 ช่วงเวลา คือการคดัคา้นราคาขั้นต ่า หรือราคาประเมินเร่ิมแรกก่อนการน าอออกขาย  ในกรณี

ของการคดัคา้นราคาขั้นต ่า หรือราคาประเมินเร่ิมแรกก่อนการน าออกขาย  เป็นกรณีท่ีตอ้งประกาศราคา

เพื่อให้มีผูท่ี้สนใจเขา้ึ้ือทรัพยท์ราบราคาเปิดการขาย หากราคาท่ีมีการประเมินไม่สะทอ้นถึงมูลค่าของ

ทรัพยท่ี์เหมาะสมแทจ้ริง หากประเมินราคาออกมาสูงเกินไปอาจจะส่งผลใหไ้ม่เป็นท่ีสนใจแก่นกัลงทุน

และส่งผลท าให้ผูรั้บหลกัประกนัไดรั้บช าระหน้ีท่ีล่าชา้เกิดสมควร และในทางตรงกนัขา้มหากราคาท่ีมี

การประเมินต ่าเกินสมควร แมจ้ะมีคนสนใจจ านวนมากจากมูลค่าราคาเป็นท่ีตอ้งการของนกัลงทุนแต่

อาจจะส่งผลใหผู้รั้บหลกัประกนัไดช้ าระหน้ีท่ีไม่เพียงพอกบัมูลหน้ี  และลูกหน้ีหรือผูใ้หห้ลกัประกนัยงั

ตอ้งรับผดิในหน้ีส่วนท่ีขาด 

 บทบญัญติัในเร่ืองการบงัคบัช าระหน้ีกบัหุ้นไร้ใบหุ้นึ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนั ไม่บญัญติัถึง

สิทธิของลูกหน้ีหรือผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งในการคดัคา้นราคาประเมินเร่ิมแรกก่อนการน าออกขาย  เม่ือ

เปรียบเทียบกบัการน าทรัพยสิ์นมาเป็นหลกัประกนั ตามพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ.

2558 มาตรา 41 วรรค 2 บญัญติัวา่ “ให้น าบทบญัญติัวา่ดว้ยการคดัคา้นการขายทอดตลาดตามประมวล

กฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่งมาใชบ้งัคบัแก่การด าเนินการตามวรรคหน่ึงโดนอนุโลม” เม่ือพิจารณา

กบัหลกัเกณฑ์ภายในของกรมบงัคบัคดีถึงกฎกระทรวงวา่ดว้ยเร่ืองการก าหนดหลกัเกณฑ์  วิธีการ และ

เง่ือนไขในการขายทอดตลาด พ.ศ. 2559 ขอ้ 12 เปิดโอกาสให้ผูมี้ส่วนไดเ้สียในการโตแ้ยง้หรือคดัคา้น

ราคาประมินของเจา้พนกังานบงัคบัคดี หาเห็นวา่ราคาประเมินเร่ิมตน้มีราคาท่ีไม่เหมาะสม                                                                                                                                       

กรณีท่ีสอง คือ การคดัค้านราคาขณะเวลาออกท าการขาย  เดิมทีตามประมวลกฎหมายวิธี

พิจารณาความแพง่บญัญติัถึงสิทธิในการคดัคา้นราคาขายท่ีต ่าเกินสมควรในขณะเวลาออกท าการขายไว้

ในมาตรา 309 ทวิ และสิทธิในการร้องขอเพิกถอนการขายทอดตลาดเพราะเหตุราคาต ่า อนัเป็นการให้

สิทธิแก่เจา้หน้ีตามค าพิพากษา ลูกหน้ีตามค าพิพากษาหรือบุคคลท่ีมีส่วนไดเ้สียในการบงัคบัคดี การใช้

สิทธิในการคดัคา้นราคาวา่มีราคาต ่าเกินสมควรอาจมองไปในทางท่ีวา่บุคคลผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้ง ตอ้งการ

ท่ีจะยืดเวลาการขายทอดตลาดออกโดยให้ผูเ้สนอราคารายอ่ืนเขา้มาเสนอราคาท่ีสูงกวา่เขา้มาึ้ือทรัพย์

นัน่แทนโดยจะบอกขายในราคาเกินกวา่ราคาท่ีตนึ้ือได ้ แลว้ให้บุคคลท่ีสนใจึ้ือทรัพยสิ์นช าระราคา

ส่วนท่ีเหลือแก่เจา้พนกังานบงัคบัคดี  โดยผู ้ึ ื้อทรัพยไ์ม่ตอ้งน าเงินของตนมาช าระ ผู ้ึ ื้ อทรัพยจ์ะได้
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ก าไรหรือผลประโยชน์ในส่วนต่างของราคาท่ีบอกขาย  ท่ีเรียกกนัวา่ “ผู ้ึ ื้อทรัพยอ์าชีพ”  ึ่ึงเจตนารมณ์

ของบทบญัญติัดงักล่าวเป็นกรณีท่ีกฎหมายบญัญติัรับรองถึงสิทธิของผูมี้ส่วนไดเ้สียในการคดัคา้นราคา  

ถา้เห็นว่าราคาทรัพยสิ์นท่ีก าลงัจะถูกขายทอดตลาดน่าจะมีราคาท่ีสูงกว่าราคาท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดี

ประกาศแต่การให้สิทธิดงักล่าวยอ่มมีผลเสียท่ีตามมา  เน่ืองจากมีการใชบ้ทบญัญติัดงักล่าวเพื่อมีเจตนา

ท าให้เกิดกระบวนการบงัคบัคดีล่าชา้ ท าให้เจา้หน้ีตามค าพิพากษาและลูกหน้ีตามค าพิพากษาไม่ไดรั้บ

ความเป็นธรรมอย่างแท้จริงและได้รับความเสียหาย  กล่าวคือ ในส่วนของเจ้าหน้ีตามค าพิพากษา

นอกจากจะไดรั้บช าระหน้ีล่าชา้แลว้  ทรัพยสิ์นท่ีขายทอดตลาดนัน่อาจไม่พอช าระหน้ีตามค าพิพากษา

เพราะตราบใดท่ีการขายทอดตลาดยงัไม่เสร็จสมบูรณ์  ส่งผลให้ดอกเบ้ียท่ีศาลก าหนดให้ลูกหน้ีต้อง

ช าระตามค าพิพากษาตอ้งรับผิดจะเพิ่มข้ึนเร่ือยๆท าให้จ  านวนเงินท่ีลูกหน้ีตอ้งรับผิดสูงข้ึน  ทรัพยสิ์นท่ี

น าออกขายทอดตลาดอาจไม่เพียงพอช าระหน้ี  ต้องมีการยึดทรัพย์สินของลูกหน้ีเพื่อน าออกขาย

ทอดตลาดกนัใหม่ สาเหตุส่วนหน่ึงมาจากช่องว่างของบทบญัญติักฎหมาย จึงเป็นท่ีมาของการยกเลิก

บทบญัญติัดงักล่าว  

 การบงัคบักบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพย์หลกัประกนั พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ.2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ.2559 และ ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์หมวด 500 การใช้

หลกัทรัพยเ์ป็นหลกัประกนั ขอ้ 504 การบงัคบัการขายทอดตลาด และพระราชบญัญติัหลกัประกนัทาง

ธุรกิจ พ.ศ. 2558 ไม่ไดก้ล่าวถึงสิทธิในการคดัคา้นราคา หากปรากฏว่าผูมี้ส่วนไดเ้สียเห็นว่าหุ้นไร้ใบ

หุน้ท่ีถูกบงัคบัการขายมีราคาท่ีต ่าเกิดกวา่สมควร 

3.2.6 การโอนหุ้นไร้ใบหุ้นให้แก่ผูรั้บโอนภายหลงัการบงัคบัทรัพยอ์นัเป็นหลกัประกนัของธนาคาร

พาณิชย ์

เม่ือหุ้นในกรณีท่ีศึกษาตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบั

แกไ้ข พ.ศ. 2559  เป็นหุ้นท่ีไม่มีเอกสารสิทธิในการแสดงความเป็นเจา้ของ ฉะนัน่การแสดงขอ้มูลถึง

สิทธิความเป็นเจา้ของของหุ้น จ านวนของหุน้ เป็นตน้ จะปรากฏอยูใ่นระบบของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย์

เป็นระบบท่ีถูกบนัทึกทางอิเล็กทรอนิกส์ทั้งส้ิน การบนัทึกขอ้มูลของหุ้นไร้ใบหุ้นเราสู่ระบบศูนยก์ลาง

เพื่อให้บุคคลภายนอกไดท้ราบถึงขอ้มูลและลกัษณะต่างๆของหุ้นดงักล่าว เพราะถา้หากหุ้นนั้นมีความ

ผิดปกติหรือมีการท านิติกรรมใดๆกบัหุ้นตวันั้น ทางระบบอิเล็กทรอนิกส์จะมีสัญลกัษณ์ในการแจง้

เตือนให้ทุกคนไดท้ราบ ึ่ึงมีลกัษณะท่ีแตกต่างกบักรณีการจ าน าใบหุ้นตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
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พาณิชย ์การแสดงสิทธิความเป็นเจา้ของจะแสดงออกทางเอกสารหรือใบหุ้นท่ีตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นผู ้

ออกให ้และกรณีของอสังหาริมทรัพย ์เช่น ท่ีดิน จะใชโ้ฉนดเป็นส่ิงท่ีแสดงขอ้มูลสิทธิความเป็นเจา้ของ 

และการท านิติกรรมต่างๆท่ีผา่นมาอนัเก่ียวกบัท่ีดินแปลงดงักล่าว  ฉะนั้นแลว้การน าหุน้ไร้ใบหุ้นมาเป็น

หลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยจ์ะถูกบนัทึกเขา้สู่ระบบรับฝากหลกัทรัพย ์ และมีผลสมบูรณ์ผูกพนั

คู่สัญญาเม่ือระบบของศูนยรั์บฝากไดต้อบรับการบนัทึกการใชเ้ป็นหลกัประกนั  การเพิกถอนการใชเ้ป็น

หลกัประกนัเช่นเดียวกนั ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ขอ้ 503.01 ท่ีบญัญติัไวว้า่  

“ผูฝ้ากอาจเพิกถอนการใชห้ลกัทรัพยเ์ป็นประกนัไม่วา่ทั้งหมดหรือบางส่วนไดโ้ดยบนัทึกผา่น

ระบบส่ืออิเล็กทรอนิกส์ในระบบท่ีศูนยรั์บฝากจดัใหมี้ข้ึน               

เม่ือผูฝ้ากเพิกถอนการใช้หลกัทรัพยเ์ป็นประกนัแลว้ ศูนยรั์บฝากจะยกเลิกการระงบัการถอน

หรือการโอนหลกัทรัพยด์งักล่าว พร้อมกบับนัทึกการเพิกถอนการใชห้ลกัทรัพยเ์ป็นประกนัในระบบส่ือ

อิเล็กทรอนิกส์ของศูนยรั์บฝาก” 

ภายหลงัท่ีมีการยกเลิกการระงบัการถอนจากการใช้เป็นหลกัประกนัแลว้ หากผู ้ึ ื้อทรัพยไ์ด้

ตอ้งโอนทรัพยเ์ป็นช่ือของตน  ศูนยรั์บฝากตอ้งด าเนินการให้แก่ผู ้ึ ื้อทรัพยจ์นเสร็จส้ินไม่วา่จะเป็นวิธี

บงัคบัการขายทอดตลาดหรือการขายในตลาดหลกัทรัพยต์ามขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ขอ้ 

504 (1) (1.2) (ค)17 และ ขอ้ 504 (2) (2.2)18 ตามล าดบั 

3.2.7 การจดัสรรเงินภายหลงัการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั   

                                                           
17 ขอ้ 504 (1) (1.2) (ค) “เม่ือศูนยรั์บฝากยกเลิกการระงบัการถอนหรือการโอนหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัท่ี

ไดข้ายทอดตลาดแลว้ ใหผู้ฝ้ากด าเนินการดงัต่อไปน้ี  
(ค.1) ถา้ผู ้ึ ื้อจากการขายทอดตลาดประสงคจ์ะรับโอนหลกัทรัพยด์งักล่าว เขา้ไวใ้นบญัชีฝากหลกัทรัพย ์ผูฝ้ากตอ้ง
ด าเนินการโอนหลกัทรัพยน์ั้นจากบญัชีฝากหลกัทรัพยเ์พ่ือการเก็บรักษาของผูฝ้ากไปยงับญัชีฝากหลกัทรัพยต์ามท่ีผู ้ึ ื้อ
แจง้  
(ค.2) ถา้ผู ้ึ ื้อจากการขายทอดตลาดประสงคจ์ะขอออกใบหลกัทรัพยใ์หม่ ผูฝ้ากตอ้งด าเนินการใหน้ายทะเบียนออกใบ
หลกัทรัพยใ์หม่ต่อไป” 

18 504 (2) (2.2) “เม่ือศูนยรั์บฝากยกเลิกการระงบัการถอนหรือการโอนหลกัทรัพยท่ี์ใชเ้ป็นประกนัท่ี ไดข้าย
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ลว้ ผูฝ้ากตอ้งด ารงหลกัทรัพยไ์วใ้นบญัชีฝากหลกัทรัพยเ์พ่ือการส่งมอบหรือ รับมอบหลกัทรัพยท่ี์
ึ้ือขาย (Settlement Account) ของผูฝ้ากหรือของลูกคา้ของผูฝ้าก เพื่อการด าเนินการ หกัโอนหลกัทรัพยต์ามหลกัเกณฑ ์
405.03” 
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 ภายหลงัท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดีด าเนินการเคาะไมข้ายราคาทรัพยสิ์นให้แก่ผู ้ึ ื้อทรัพยท่ี์เขา้สู้

ราคาในราคาท่ีสูงท่ีสุด   เงินท่ีไดจ้ากการขายทรัพยสิ์นท่ียดึหรืออายดัจะตอ้งน ามาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ี  

แต่ถึงอยา่งไรสิทธิความเป็นเจา้หน้ีมีอยูห่ลายล าดบัชั้น  อาจมีเจา้หน้ีรายอ่ืนๆของลูกหน้ียื่นค าร้องขอเขา้

มาเฉล่ียทรัพยสิ์นในทรัพยสิ์นของลูกหน้ีท่ีถูกบงัคบัขายทอดตลาดและอาจเป็นเจา้หน้ีท่ีมีสิทธิท่ีได้รับ

ช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ีรายอ่ืนไดก้็ไดเ้ช่นกนั ฉะนัน่การจดัสรรเงินภายหลงัท่ีบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั

จะตอ้งพิจาณาถึงสิทธิ และล าดบัชั้นของเจา้หน้ีดว้ยเช่นกนั 

ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 มาตรา 

228/1 วรรคสองและสาม ไดบ้ญัญติัถึงสิทธิผูรั้บหลกัประกนัอย่างเจา้หน้ีจ าน า และมีบุริมสิทธิเหนือ

หลกัทรัพยด์งักล่าว ทั้งมาตรา 228/1 ไม่ไดบ้ญัญติัถึงวธีิการภายหลงัท่ีมีการบงัคบัหลกัทรัพยท่ี์น ามาเป็น

หลักประกันไวโ้ดยเฉพาะ ฉะนั่นจึงเป็นการน าบทบญัญติัเร่ืองสิทธิของเจ้าหน้ีจ าน าตามประมวล

กฎหมายแพง่และพาณิชยม์าใชโ้ดยอนุโลม เม่ือลูกหน้ีละเลยไม่ปฏิบติัตามค าบอกกล่าวช าระหน้ีภายใน

ก าหนดเวลา  ผูรั้บจ าน าชอบท่ีจะน าเอาทรัพยสิ์นึ่ึงจ าน าออกขายทอดตลาดได ้โดยผูรั้บจ าน าจะตอ้งมี

หนงัสือแจง้ไปยงัผูจ้  าน าเร่ืองเวลา และสถานท่ีท่ีจะท าการขายทอดตลาดเพื่อใหโ้อกาสแก่ผูน้ าจ  าใชสิ้ทธิ

ในการไถ่ถอนทรัพยก่์อนถูกขาย  ไดเ้งินจ านวนสุทธิเท่าใดตอ้งจดัสรรช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีจนเสร็จ  

เม่ือสิทธิของเจา้หน้ีจ าน าไม่มีบทบญัญติัท่ีบญัญติัไวช้ดัเจนว่า เป็นผูมี้สิทธิไดรั้บช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ี

สามญัอ่ืน ต่างกบักรณีการจ านองท่ีมาตรา 702 วรรคสอง19 ท่ีมีการบญัญติัไวอ้ย่างชัดเจน  แมจ้ะไม่มี

บทบญัญติัเช่นน้ีในลกัษณะจ าน าแต่มีบทบญัญติัไวใ้นเร่ืองบุริมสิทธิตามมาตรา 282 วา่ “เม่ือมีบุริมสิทธิ

แยง้กบัสิทธิจ าน าสังหาริมทรัพย ์ ท่านวา่ผูรั้บจ าน ายอ่มมีสิทธิเป็นอยา่งเดียวกบัผูท้รงบุริมสิทธิในล าดบั

ท่ีหน่ึงท่ีเรียงไวใ้นมาตรา 278 นั้น” มาตราน้ีบญัญติัว่า  ผูจ้  าน ามีสิทธิอย่างเดียวกับผูท้รงบุริมสิทธิ  

มาตรา 251 บญัญติัวา่ “ ผูท้รงบุริมสิทธิยอ่มทรงไว้ึ ึ่ งสิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ีในการท่ีจะได้รับ

ช าระหน้ีอนัคา้งช าระแก่ตนจากทรัพยสิ์นนั้นก่อนเจา้หน้ีอ่ืนๆ  โดยนยัดัง่บญัญติัไวใ้นประมวลกฎหมาย

น้ีหรือบทกฎหมายอ่ืน”  ศาลฎีกาไดมี้ค าวินิจฉัยว่า  ผูรั้บจ าน ามีสิทธิท่ีจะไดรั้บช าระหน้ีจากทรัพยสิ์น

                                                           
19 มาตรา 702 วรรคสอง บญัญติัวา่ “ผูรั้บจ านองชอบท่ีจะไดรั้บช าระหน้ีจากทรัพยสิ์นท่ีจ านองก่อนเจา้หน้ี

สามญั  มิพกัตอ้งพิเคราะห์วากรรมสิทธ์ิในทรัพยสิ์นจะไดโ้อนไปยงับุคคลภายนอกแลว้หรือ หาไม”่ 
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จ าน าก่อนเจา้หน้ีสามญั 20  และในส่วนของสิทธิของผูรั้บจ าน ากบัสิทธิของเจา้หน้ีบุริมสิทธิอ่ืน เพราะ

เน่ืองจากบางคร้ังทรัพยสิ์นท่ีจ าน ามีเจา้หน้ีอ่ืนมีบุริมสิทธิเหนือทรัพยสิ์นนั้นดว้ย  จึงตอ้งพิจารณาตาม

มาตรา 282 ึ่ึงบญัญติัวา่ “เม่ือมีบุริมสิทธิแยง้กบัสิทธิจ าน าสังหาริมทรัพย ์ท่านวา่ผูรั้บจ าน ายอ่มมีสิทธิ

เป็นอยา่งเดียวกนักบัผูท้รงบุริมสิทธิในล าดบัท่ีหน่ึงดงัท่ีเรียงไวใ้นมาตรา 27821   นั้น”  จากมาตรา 282 

ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์จะเห็นได้ว่า สิทธิของเจา้หน้ีจ าน าอยู่ในฐานะเดียวกนักบัผูท้รง

บุริมสิทธิล าดบัท่ีหน่ึง คือบุริมสิทธิในมูลเช่าอสังหาริมทรัพย ์พกัอาศยัในโรงแรมและรับขน จึงเป็นท่ี

แน่นอนว่า ผูท้รงสิทธิน าจ าจะตอ้งไดรั้บช าระหน้ีจากทรัพยสิ์นท่ีจ าน าก่อนเจา้หน้ีสามญัคนอ่ืน  ดัง่ค  า

พิพากษาฎีกาท่ี 1451/2503 โจทก์ฟ้อว่าจ าเลยึ้ือผา้ไปแล้วไม่ช าระราคา ศาลตดัสินให้โจทก์ชนะคดี  

โจทก์น ายึดผา้ท่ีจ  าเลยึ้ือแต่ในขณะท่ีน ายดึปรากฏวา่จ าเลยน าผา้ดงักล่าวไปจ าน ากบัผูร้้อง  ผูร้้องจึงยื่น

ค าร้องขอให้ปล่อยทรัพยห์รือถา้ไม่ปล่อยก็เอาเงินท่ีขายไดจ้ากทอดตลาดมาช าระหน้ีให้แก่ผูร้้องก่อน

โจทก์ท่ีเป็นเจ้าหน้ีตามค าพิพากษา  โจทก์คดัค้านว่าโจทก์เป็นเจ้าหน้ีบุริมสิทธิพิเศษในมูลึ้ือขาย

สังหาริมทรัพย ์ ศาลฎีกาวินิจฉัยว่า  ผูร้้องึ่ึงเป็นผูรั้บจ าน ามีสิทธิรับช าระน้ีก่อนโจทก์ึ่ึงเป็นเจา้หน้ี

บุริมสิทธิพิเศษ เพราtตามมาตรา 282 บญัญติัวา่  เม่ือบุริมสิทธิแยง้กบัสิทธิจ าน า  ผูรั้บจ าน ายอ่มมีสิทธิ

อยา่งเดียวกบัผูท้รงบุริมสิทธิในล าดบัท่ี 1 ดงัท่ีเรียงไวใ้นมาตรา 278  และตามมาตรา 278 บุริมสิทธิใน

มูลึ้ือขายสังหาริมทรัพยอ์ยู่ในล าดบัท่ี 3 ดงันั้นสิทธิของเจา้หน้ีผูรั้บจ าน าอยู่ในล าดบัเหนือกว่าผูข้าย

ทรัพย ์ ผูรั้บจ าน าจึงมีสิทธิขอรับช าระหน้ีไดก่้อน 22  แต่สิทธิของผูรั้บจ าน าตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้ตอ้ง

เป็นการใช้สิทธิโดยสุจริต  เพราะหากในขณะท่ีผูรั้บจ าน ารับจ าน ารู้อยู่แล้วนั้ นว่ามีบุคคลอ่ืนึ่ึงมี

บุริมสิทธิเหนือทรัพยน์ั้นอยู่ก่อนแล้ว  ผูรั้บจ าน าจะใช้สิทธิในการท่ีตนอยู่ล  าดบัก่อนบุคคลอ่ืนไม่ได้  

ตามมาตรา 278   วรรคสอง 

3.2.8 ผลบงัคบัคดีในหน้ีส่วนท่ีขาดหลงับงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั    
                                                           

20 ปัญญา ถนอมรอด ค าอธิบายประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์วา่ดว้ย ยมื ค ้าประกนั จ านอง จ าน า  พมิพค์ร้ังท่ี 14 พ.ศ. 
2562  ส านกัอบรมศึกษากฎหมายแห่งเนติบณัฑิตยสภา น. 406 

21 มาตรา 278 บญัญติัวา่ “เม่ือบุริมสิทธิแยง้กนัหลายรายเหนือสงัหาริมทรัพยอ์นัหน่ึงอนัเดียวกนั ท่านใหถื้อ
ล าดบัก่อนหลงัดงัท่ีเรียงไวต่้อไปน้ี คือ 
 (1) บุริมสิทธิมูลเช่าอสงัหาริมทรัพย ์พกัอาศยัในโรงแรมและรับขน” 

22 ปัญญา ถนอมรอด ค าอธิบายประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์วา่ดว้ย ยมื ค  ้าประกนั จ านอง จ าน า  พิมพ์
คร้ังท่ี 14 พ.ศ. 2562  ส านกัอบรมศึกษากฎหมายแห่งเนติบณัฑิตยสภา หนา้ 407 
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ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ. 2559 และ

ข้อบงัคบัของศูนย์รับฝากหลกัทรัพย ์ไม่มีการบญัญติัไวถึ้งเงินส่วนท่ีขาดภายหลังการบงัคบัทรัพย์

หลกัประกนั เพียงมาตรา 228/1 วรรคสาม บญัญติัวา่ “ให้น าบทบญัญติัเก่ียวกบัการจ าน าตามประมวล

กฎหมายแพง่และพาณิชย ์มาใชบ้งัคบักบัการใชห้ลกัทรัพยเ์พื่อประกนัการช าร าหน้ีตามวรรคหน่ึง ทั้งน้ี 

เท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบัมาตราน้ี” มีความหมายวา่ หากบทบญัญติัในมาตรา 228/1 ไม่ไดบ้ญัญติัไวเ้ป็น

การชดัเจน สามารถหยบิยกบทบญัญติัในเร่ืองการจ าน าตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย์23น ามาใช้

โดยอนุโลมได้   ฉะนั้น ผลการบงัคบัคดีในหน้ีส่วนท่ีขาดหลกัจากบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพย์

หลกัประกนัจะตอ้งน าหลกัเร่ืองจ าน ามาใชบ้งัคบั นัน่คือ ภายหลงัการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัแลว้ไม่

วา่จะวธีิการขายทอดตลาดหรือการขายในตลาดหลกัทรัพย ์ เงินท่ีไดจ้ากการขายจะน ามาหกัค่าใชจ่้ายใน

การขายเสียก่อน  เงินท่ีเหลือจะน าไปช าระหน้ีเร่ิมจากช าระหน้ีอุปกรณ์ก่อนเสร็จแลว้จึงช าระหน้ีตน้เงิน  

หากปรากฏวา่เงินท่ีไดจ้ากการขายทรัพยอ์นัเป็นหลกัประกนัคงเหลือภายหลงัจากการช าระหน้ี จะตอ้ง

คืนให้แก่ลูกหน้ีหรือบุคคลผูค้วรจะไดเ้งินนั้น  แต่หากปรากฏว่าไดเ้งินสุทธิน้อยกว่าจ านวนหน้ีท่ีคา้ง

ช าระเงินยงัขาดจ านวนอยูเ่ท่าใด ใหถื้อเป็นหน้ีท่ีลูกหน้ีผูใ้หห้ลกัประกนัตอ้งรับผดิในส่วนท่ีขาดส้ินเชิง 

 

3.3 กฎหมายต่างประเทศ 

3.3.1 การบงัคบัหุน้ในประเทศฝร่ังเศส 

 การบงัคบัคดีในประเทศฝร่ังเศสเป็นไปในลกัษณะของระบบประมวลกฎหมาย (Code) ึ่ึงการ

บงัคบัคดีตามค าพิพากษาจะเร่ิมข้ึนเม่ือมีค าพิพากษาถึงท่ีสุดแล้ว  โดยทัว่ไปแล้วเป็นการให้สิทธิแก่

โจทก์หรือเจา้หน้ีตามค าพิพากษาท่ีจะขอให้มีการบงัคบัช าระหน้ีเป็นการเฉพาะเจาะจงมากกว่าการ

บงัคบัช าระค่าเสียหาย  ค  าพิพากษาของศาลจะถูกบงัคบัโดยทนัที แต่มีกรณียกเวน้อยู่บ้างท่ีศาลจะ

อนุญาตให้มีการผ่อนผนัระยะเวลาให้ โดยอาศยัดุลพินิจของศาลประกอบหลกัเหตุผลในสภาวะทาง

เศรษฐกิจของลูกหน้ี   

                                                           
23 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์มาตรา 767 “เม่ือบงัคบัจ าน าไดเ้งินสุทธิเท่าใด ท่านวา่ผูรั้บจ าน าตอ้ง

จดัสรรช าระหน้ีและอุปกรณ์เพ่ือใหเ้สร็จส้ินไป และถา้ยงัมีเงินเหลือก็ตอ้งส่งคืนใหผู้จ้  าน า หรือแก่บุคคลผูค้วรจะได้
เงินนั้น 
         ถา้ไดเ้งินนอ้ยกวา่จ านวนคา้งช าระ ท่านวา่ลูกหน้ีก็ยงัตอ้งรับใชใ้นส่วนท่ีขาดอยูน่ั้น” 
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 เน่ืองจากการบงัคบัดีของประเทศฝร่ังเศสจะเป็นระบบการบงัคบัคดีท่ีเอกชนเป็นฝ่ายด าเนินการ  

ฉะนั้นแล้ว การบงัคบัคดีของประเทศฝร่ังเศสจึงมีลกัษณะท่ีโดเด่น การปฏิบติังานของเจา้หนักงาน

บงัคบัคดีของฝร่ังเศส นัน่คือ เจา้พนกังานบงัคบคดี (hussier de justice) เป็นเอกชนผูป้ระกอบวิชาชีพ

อิสระโดนมีฐานะเป็นเจา้หนา้ท่ีของรัฐตามกฎหมาย (officier ministériel)  นอกจากเจา้พนกังานบงัคบั

คดีแลว้ ยงัมีเจา้พนกังานผูข้ายทอดตลาดทรัพย ์(commissaire-priseur)  และโนแตร์ (notaire)  

องคก์รวชิาชีพของเจา้พนกังานบงัคบัคดี แบ่งเป็น 3 ระดบั คือ 

 1. สภาเจ้าพนักงานบงัคบัคดีระดับจังหวดั (chambres départementales) เป็นการจดัองค์กร

วิชาชีพของเจา้พนักงานบงัคบัคดีในระดบัจงัหวดั มีหน้าท่ี เป็นตวัแทนของเจา้พนักงานบงัคบัคดีใน

จงัหวดัต่อศาล  และดูแลเร่ืองกฎระเบียบ วินัย ของเจ้าพนักงานบงัคบัคดีจงัหวดั  สมาชิกสภาเจ้า

พนกังานบงัคบัคดีระดบัจงัหวดัไดรั้บการเลือกตั้งจากบรรดาเจา้พนกังานบงัคบัคดีในจงัหวดั ึ่ึงจะท า

การเลือกตั้งประธานสภาระดบัจงัหวดัอีกทีหน่ึง 

2. สภาเจา้พนกังานบงัคบัคดีระดบัภูมิภาค (chambres regionals) จดัตั้งข้ึนในแต่ละเขตอ านาจ

ของศาลอุทธรณ์  ท าหน้าท่ีเป็นตวัแทนและรักษาผลประโยชน์ของเจา้พนักงานบงัคบัคดีภายในเขต

อ านาจของศาลอุทธรณ์  และเป็นตวัแทนของเจา้พนกังานบงัคบัคดีต่อศาลอุทธรณ์  นอกจากน้ียงัเป็น

องค์กรตรวจสอบการท างานและตรวจสอบบญัชีในท่ีท าการของเจา้พนักงานบงัคบัคดีอีกด้วย โดย

สมาชิกสภาเจา้พนกังานบงัคบัคดีระดบัภูมิภาคไดรั้บการเลือกตั้งจากบรรดาเจา้พนกังานบงัคบัคดีในแต่

ละจงัหวดั  โดยจ านวนสมาชิกสภาในระดบัภูมิภาคจะมีการก าหนดสัดส่วนตามจ านวนเจา้พนักงาน

บงัคบัคดีในแต่ละจงัหวดั 

 3. สภาเจา้พนกังานบงัคบัคดีระดบัชาติ (chamber nationale) ประกอบดว้ยสมาชิกสภาจ านวน 

32 คน สมาชิกสภาแต่ละคนไดรั้บเลือกตั้งให้ด ารงต าแหน่งเป็นระยะเวลา 6 ปี  สภาเจา้พนกังานบงัคบั

คดีระดับชาติท าหน้าท่ีเป็นตวัแทนของผูป้ระกอบวิชาชีพเจ้าพนักงานบงัคบัคดีต่อองค์กรของรัฐ   

ประเทศฝร่ังเศสแบ่งการบงัคบัคดีหุน้ออกเป็น 2 ประเภท24  ดงัน้ี 

1.  การบงัคบัหุน้ของบริษทัสมาคมหา้งร้าน  ท่ีมีการจดัตั้งข้ึนในลกัษณะส่วนบุคคล ( les droits 

d’associé)  ท าให้ปกติแลว้การโอนหุ้นไปให้บุคคลอ่ืนสามารถท าได ้ เวน้แต่มีเง่ือนไขก าหนดไวเ้ป็น
                                                           

24 ธนกร วรปรัชญากลู, “ การบงัคบัคดีหุน้ในประเทศฝร่ังเศสและขอ้เสนอแนะในการปรับปรุงแกไ้ข
กฎหมายบงัคบัคดีหุน้ของไทย,” บทความและหนงัสือวชิาการศาลยติุธรรม ,2552  
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อย่างอ่ืน  ึ่ึงการจะโอนหุ้นจะตอ้งได้รับความยินยอมจากสมาชิก ผูถื้อหุ้นทุกคน  หรือจะตอ้งได้รับ

ความยินยอมจากเสียงขา้งมากของสมาชิกผูถื้อหุ้นในกรณีท่ีผูรั้บโอนหุ้นไม่ไดเ้ป็นหุ้นส่วนอยูด่ว้ย  เช่น 

หุ้นของห้างหุ้นส่วนจ ากดั (société à responsabilité limitée) หุ้นดงักล่าวน้ีเป็นส่วนหน่ึงของเงินทุนของ

บริษทัสมาคมหา้งร้าน  และเป็นการก าหนดสิทธิพิเศษของผูถื้อหุ้น  โดยปกติแลว้หุ้นของบริษทัสมาคม

หา้งร้านจะสามารถท าการยดึเพื่อน าออกขายได ้ แมว้า่จะไม่สามรถโอนใหบุ้คคลอ่ืนไดก้็ตาม 

2. การบงัคบัหุ้นท่ีออกโดยนิติบุคคลึ่ึงออกหุ้นเพื่อการระดมทุน  โดยเป็นหุ้นท่ีสามารถโอน

เปล่ียนมือไดโ้ดยอย่างอิสระผา่นการึ้ือขายหุ้นในตลาดหลกัทรัพย ์ (les valeurs mobilières)  หุ้นท่ีนิติ

บุคคลออกมานั้นสามารถโอนเปล่ียนมือได ้เป็นการแสดงถึงส่วนหน่ึงของเงินทุนของนิติบุคคลและ

สิทธิของผูถื้อหุ้น  และท าให้ผูถื้อหุ้นมีส่วนในเงินลงทุนหรือหุ้นของนิติบุคคลผูอ้อกหุ้น  หรือสิทธิ

ความเป็นเจา้หน้ีเหนือทรัพยสิ์นของนิติบุคคลนั้น  นอกจากน้ี หุ้นยงัท าให้ผูถื้อหุ้นมีสิทธิในการท่ีจะ

ไดรั้บเงินปันผล  ก าไรของนิติบุคคล  และมีส่วนร่วมในการบริหารจดัการนิติบุคคล  โดยวธีิการใชสิ้ทธิ

ออกเสียงในท่ีประชุม 

นอกจากน้ียงัมีหุน้ของนิติบุคคลท่ีออกเพื่อระดมทุนอีกประเภทหน่ึงท่ีเป็นตราสารเปล่ียนมือได ้

ท่ีเป็นการขอยืมเงินจากผูใ้ห้ยืมเป็นหุ้นท่ีออกภายในช่วงเวลาหน่ึงและจะได้รับชดใช้เงินคืนภายใต้

แผนการช าระหน้ีท่ีก าหนด ผูถื้อหุ้นจะได้รับดอกเบ้ียเป็นการตอบแทนแต่ไม่มีอ านาจในการบริการ

จดัการบริษทั 

ตามกฎหมายฝร่ังเศสมีการแบ่งอยา่งชดัเจน  วา่หุ้นประเภทใดท่ีสามารถยึดไดแ้ละหุ้นประเภท

ใดท่ีไม่สามารถยดึได ้ ตวัอยา่งของหุน้ของบริษทัสมาคมหา้งร้านท่ียดึได ้เช่น หุน้ของสมาคมผูป้ระกอบ

วชิาชีพต่างๆหรือหุน้สมาคมท่ีไม่มีวตัถุประสงคใ์นการประกอบการพาณิชย ์  หุน้ของสมาคมท่ียดึไม่ได ้

เช่น หุน้ท่ีเป็นของสมาชิกของการรวมกลุ่มในสหภาพยโุรปเพื่อประโยชน์ทางเศรษฐกิจ  เป็นตน้  

ขั้นตอนการบงัคบัคดีของหุน้ 

การบงัคบัหุ้นทั้งสองประเภทอาศยัตามรัฐบญัญติั25  และ รัฐกฤษฎีกาโดยท่ีฝ่ายนิติบญัญติัออก

รัฐบญัญติัในวนัท่ี 9 กรกฎาคม ค.ศ. 1991  ใหอ้  านาจแก่เจา้หน้ีในการบงัคบัคดีกบัทรัพยสิ์นท่ีไม่มีรูปร่าง

                                                           
25 รัฐบญัญติั  เลขท่ี  91-650  วนัท่ี 9  กรกฎาคม  ค.ศ. 1991  มาตรา 59  และรัฐกฤษฎีกา  เลขท่ี  92-755  วนัท่ี 

31 กรกฎาคม  ค.ศ. 1992 มาตรา 178 
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 ตามกฎหมายรัฐบญัญติัของประเทศฝร่ังเศส ก าหนดวา่ เจา้หน้ีทุกคนท่ีมีหมายบงัคบัคดีท่ีแสดง

ถึงหน้ีท่ีสามารถเรียกร้องได ้ สามารถด าเนินการยดึและขายสิทธิท่ีไม่มีรูปร่าง (droits  incorporels)26     

การยดึหุ้น 

1.  เง่ือนไขในการยดึหุน้ 

การด าเนินการบงัคบัคดีหุ้นตอ้งมีหมายบงัคบัคดี  ( titre  exécutoire)  โดยในหมายบงัคบัคดี

จะตอ้งระบุบรายการอนัเป็นสาระส าคญัตามท่ีกฎหมายก าหนด27  ลกัษณะการยดึหุน้ในประเทศฝร่ังเศส

มีลกัษณะพิเศษมากกว่ากระบวยการยึดทรัพยท์ัว่ไปท่ีจะตอ้งมีการแจง้ส่งค าบงัคบั  (commandement) 

ให้ลูกหน้ีไดท้ราบก่อน  ึ่ึงหากไม่ตอ้งมีการแจง้ส่งค าบงัคบัก่อนน้ี  จะเป็นผลดีในการท าให้การบงัคบั

คดีมีประสิทธิภาพ  เน่ืองจากโดยทั่วไปแล้วท าให้ลูกหน้ีไม่มีเวลาเพียงพอในการโยกยา้ยถ่ายเท

ทรัพยสิ์น 

หน้ีท่ีระบุบในหมายบังคับคดีต้องเป็นหน้ีท่ีสามารถเรียกร้องบังคับได้  ึ่ึงเป็นเง่ือนไข

เช่นเดียวกบัการท่ีเจา้หน้ีจะไปยดึทรัพยสิ์นของลูกหน้ีเพื่อน าออกขายในกรณีทัว่ไป 28 

หากลูกหน้ีมีเจา้หน้ีหลายรายท าการยึดสิทธิหรือทรัพยสิ์นเดียวกนั  แต่เฉพาะเจา้หน้ีท่ีท าการยึด

ก่อนหรือท่ีไดย้ืน่คดัคา้นก่อนการขายเท่านั้น  ท่ีจะมีสิทธิในเร่ืองราคาทรัพยสิ์นท่ีขาย 

2.  แบบการยดึหุน้   

การยึดหุ้นเป็นอ านาจของเจา้พนักงานบงัคบัคดี  (huissier  de  justice) ในการบงัคบัคดีเพียง

อยา่งเดียว  โดยในการบงัคบัคดีเจา้พนกังานบงัคบัคดีจะตอ้งมีตน้ฉบบัหมายบงัคบัคดีจากเจา้หน้ี  การ

ยดึจะตอ้งท าตามหมายท่ีก าหนด  โดยในหมายนั้นจะมีรายละเอียดระบุบดงัต่อไปน้ีใหค้รบถว้น29 

1)  ช่ือและภูมิล าเนาของลูกหน้ี 

2)  ในกรณีท่ีลูกหน้ีเป็นนิติบุคคลใหร้ะบุช่ือนิติบุคคลและสถานท่ีของนิติบุคคล 

3)  หมายบงัคบัคดีึ่ึงใชเ้ป็นมูลเหตุในการยดึ 

4)  จ  านวนเงินท่ีเรียกร้อง 

                                                           
26 รัฐบญัญติั  วนัท่ี 9 กรกฎาคม ค.ศ. 1991  มาตรา 59 
27 รัฐบญัญติั  เลขท่ี  91-650  วนัท่ี 9  กรกฎาคม ค.ศ. 1991  มาตรา 3 
28 รัฐบญัญติั  เลขท่ี  91-650  วนัท่ี 9  กรกฎาคม  ค.ศ. 1991  มาตรา 50 
29 รัฐกฤษฎีกา  เลขท่ี  92-755  วนัท่ี  31  กรกฎาคม  ค.ศ.  1992  มาตรา  182 
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5)  รวมทั้งค่าธรรมเนียม  ดอกเบ้ีย  และอตัราดอกเบ้ีย 

6)  ขอ้ความท่ีระบุบว่า  การยึดเป็นผลท าให้ไม่สามารถด าเนินการใด กบัสิทธิท่ีเป็นตวัเงินท่ี   

ไดรั้บจากหุ้นของลูกหน้ี  การแจง้ให้ทราบถึงการจ าน าท่ีอาจมีข้ึนหรือการยึดท่ีไดมี้การด าเนิน

ไปก่อนหนา้น้ี 

เพราะหากการประกาศยึดทรัพย ์ไม่มีรายละเอียดดงัท่ีระบบขา้งตน้อย่างครบถว้นจะมีผลท าให้การยึด

ตกเป็น  โมฆะ  และหากเจา้พนกังานบงัคบัคดีออกประกาศยึดทรัพยท่ี์เป็นโมฆะจะตอ้งรับผิดในความ

เสียหายทางแพง่เป็นการส่วนตวั 

 หลงัจากมีการประกาศการยึดทรัพยแ์ลว้  เจา้พนกังานจะตอ้งด าเนินการแจง้ประกาศยึดทรัพย์

ไปยงับุคคลภายนอก  เพื่อใหบุ้คคลภายนอกไดท้ราบถึงผลการยดึ  อนัมีขอ้หา้มไม่ใหบุ้คคลภายนอกเขา้

เก่ียวขอ้งกบัสิทธิท่ีเป็นตวัเงินท่ีไดรั้บจากหุน้ดงักล่าว 

 3. บุคคลท่ีถูกด าเนินการยดึ 

 การยดึหุน้ท่ีลูกหน้ีเป็นผูถื้อ ใหด้ าเนินการยดึไปยงับริษทัสมาคมหา้งร้าน  หรือ นิติบุคคลผูอ้อก

หุ้น30  ในส่วนของหุ้นท่ีถือโดยผูรั้บมอบอ านาจของบริษทัสมาคมห้างร้าน  หรือนิติบุคคล  การยึดหุ้น

จะตอ้งยึดโดยตรงไปยงัผูรั้บมอบอ านาจของผูถื้อหุ้น31  บริษทัห้างร้านหรือนิติบุคคล มีหนา้ท่ีตอ้งแจง้

ช่ือของผูรั้บมอบอ านาจท่ีถือหุ้นให้เจา้พนกังานบงัคบัคดีทราบ  หากไม่ด าเนินการแจง้  โดยเฉพาะใน

กรณีท่ีผูบ้ริหารของบริษทัเป็นลูกหน้ี  ผูถู้กยึดดว้ยแลว้  เจา้หน้ีสามารถร้องต่อผูพ้ิพากษาบงัคบัคดี  (lr 

juge l’exécution)  ถึงความยุง่ยากท่ีเกิดข้ึน  อย่างไรก็ตามกฎหมายไม่ไดก้  าหนดโทษไว ้ หากไม่มีการ

แจง้ในกรณีดงักล่าว  

 ในกรณีท่ีผู ้ถือหุ้นได้ว่าจ้างนายหน้า (intermédiaire  habilite) ให้มาท าหน้าท่ีจัดการดูแล

ทรัพย์สินของตนเอง  การยึดหุ้นให้ด าเนินการยึดโดยตรงต่อนายหน้าได้เลย 32  นอกจาหน้ีอาจ

ด าเนินการยึดหุ้นทั้งหมดท่ีมีการจดทะเบียนไวก้บันายหนา้ในนามของลูกหน้ี  ึ่ึงนายหนา้ท่ีกล่าวมาน้ี

                                                           
30 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992 มาตรา 178  
31 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992 มาตรา 179  
32 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992 มาตรา 180 วรรคแรก 
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ส่วนใหญ่แลว้เป็นธนาคาร  หรือนายหนา้ประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์(Broker)  เป็นตวัแทนถือหุ้นแทน

ลูกหน้ี 

 4.  การแจง้การยดึไปยงัลูกหน้ี  

 ภายใน 8 นบัตั้งแต่วนัท่ีท าการยึดหุ้นของลูกหน้ีไปจากบุคคลภายนอก  เจา้พนกังานบงัคบัคดี

ตอ้งมีหมายแจง้การยึดไปยงัลูกหน้ี  หากไม่ด าเนินการแจง้ไปยงัลูกหน้ีภายในระยะเวลาท่ีก าหนดจะท า

ใหก้ารยดึนั้นตกเป็น  โมฆะ 

 ในหมายแจง้การยึดไปยงัลูกหน้ี  ตามรัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎคม ค.ศ. 1992  มาตรา 181  

ก าหนดจะตอ้งประกอบดว้ยเอกสารและขอ้ความท่ีมีการระบุอนัชดัเจนโดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี   

-  ส าเนาประกาศยดึทรัพย ์

-  ขอ้ความท่ีระบุวา่  การคดัคา้นตอ้งกระท าภายในหน่ึงเดือนนบัจากวนัท่ีมีการแจง้การยดึไปยงัลูกหน้ี 

-  การแต่งตั้งผูพ้ิพากษาบงัคบัคดีท่ีมีอ านาจ  ึ่ึงเป็นผูพ้ิพากษาแห่งทอ้งถ่ินท่ีท่ีลูกหน้ีมีภูมิล าเนาอยู ่

-  ขอ้ความท่ีระบุวา่  ลูกหน้ีมีเวลาหน่ึงเดือนนบัจากวนัท่ีมีการแจง้การยดึ  เพื่อท าการขายหุ้นท่ีถูกยดึได ้        

ดว้ยตนเอง (la vente amiable) ึ่ึงจะมีทั้งหุน้ท่ีมีการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์(valeurs  mobilières 

cotées) ึ่ึงจะตอ้งท าการขายในตลาดหลกัทรัพย ์ และหุ้นท่ีไม่ไดมี้การจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ 

ึ่ึงลูกหน้ีสามารถท าการขายโดยด าเนินการขายเองหรืออาจท าการขายโดยประมูลขายทอดตลาด 

-  ในกรณีของการยึดหุ้นท่ีมีการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ จะตอ้งแจง้ให้บุคคลภายนอกท่ีถูก

ด าเนินการยดึใหท้ราบถึงค าสั่งในการขายหุน้ดว้ย 

5. ผลของการยดึ 

 การยึดหุ้นส่งผลให้ตอ้งมีการด าเนินการขายหุ้นโดยไม่มีการน าหุ้นไปแบ่งแจกจ่ายแก่เจา้หน้ี

ผูด้  าเนินการยึด  ึ่ึงมีความแตกต่างกบัการอายดัทรัพยโ์ดยทัว่ไป  ท่ีจะมีการแบ่งทรัพยท่ี์อายดัแก่เจา้หน้ี

ผูข้ออายดั  แมว้่าทั้งกรณีการยึดหุ้นและการอายดัหุ้นจะมีส่ิงหน่ึงท่ีเหมือนกนัคือ  ทรัพยอ์ยู่ในมือของ

บุคคลภายนอกก็ตาม 

 การประกาศยึดหุ้นท่ีออกโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดีส่งผลให้ไม่สามารถด าเนินการใดๆกบัหุ้น

นั้นได้  ดงันั้น การโอนหุ้นและการึ้ือขายหุ้นท่ีถูกยึดไม่สามารถด าเนินการใดๆได้  อย่างไรก็ตาม  

ลูกหน้ีมีสิทธิตามกฎหมายท่ีจะด าเนินการขายหุน้ไดด้ว้ยตนเอง  เพื่อท่ีจะน าเงินมาช าระหน้ีแก่เจา้หน้ี   
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 ในกรณีของหุ้นท่ีถูกยึดดงักล่าวลูกหน้ียงัคงเป็นเจา้ของกรรมสิทธ์ิในหุ้นนั้นอยู ่ เพียงแต่ลูกหน้ี

สูญเสียความเป็นอิสระในการถือครองหุ้นเท่านั้ น ทั้ งการด าเนินการยึดหุ้นส่งผลให้ไม่สามารถ

ด าเนินการใดเก่ียวกบัสิทธิในตวัเงิน, ผลประโยชน์จากตวัหุ้นท่ีไดรั้บจากหุ้นของลูกหน้ี  เช่น  สิทธิใน

เงินปันผล  สิทธิในดอกเบ้ีย  แต่ถึงแมจ้ะไม่มีการยดึหุ้นของลูกหน้ี  เจา้หน้ียงัคงมีสิทธิอายดัเงินปันผลท่ี

จะตกแก่ลูกหน้ีได ้ เพราะถา้หากลูกหน้ียงัตอ้งการมีสิทธิในหุ้นดงัเดิมโดยไม่ถูกจ ากดัสิทธิในเร่ืองอ่ืนๆ  

ลูกหน้ีจะตอ้งด าเนินการช าระเงินเป็นจ านวนท่ีเพียงพอแก่เจา้หน้ี โดยเงินท่ีลูกหน้ีช าระหน้ีจะตกไดแ้ก่

เจา้หน้ีผูน้ ายดึ ึ่ึงเจา้หน้ีรายอ่ืนไม่สามารถมาขอส่วนแบ่งในเงินน้ีได ้

6. การขายหุน้ 

 ตามกฎหมายรัฐกฤษฎีการของประเทศฝร่ังเศส  ก าหนดว่า  การขายหุ้นให้กระท าเม่ือเจา้หน้ี

ร้องขอ  โดยเจา้หน้ีจะตอ้งแสดงหนงัสือรับรองท่ีออกโดยผูอ้  านายการศาลบงัคบัคดีท่ีมีอ านาจ  ท่ีระบุวา่  

ลูกหน้ีไม่ไดท้  าการคดัคา้นการยึดภายในก าหนดหน่ึงเดือนนบัตั้งแต่วนัท่ีมีการแจง้การยึดไปยงัลูกหน้ี  

หรือ  ในกรณีท่ีลูกหน้ีท าค าคดัคา้นการยดึตอ้งระบุค าสั่งศาลท่ีใหย้กค าคดัคา้นการยดึของลูกหน้ีดว้ย 33 

 ในกรณีท่ีมีการยดึของเจา้หน้ีหลายราย  เงินท่ีไดจ้ากการขายหุ้นใหน้ ามาแบ่งแก่บรรดาเจา้หน้ีท่ี

ท าการยดึก่อนท่ีจะมีการขายหุน้ เป็นไปตามกฎหมายรัฐกฤษฎีกาของประเทศฝร่ังเศส 

 ส าหรับการขายหุ้น  มีความแตกต่างกันระหว่างการขายหุ้นท่ีมีการจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย ์(valeurs mobilières cotées)  กบั การขายหุ้นท่ีไม่ไดจ้ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์(valeurs 

mobilières non cotées ) และหุ้นของบริษทัสมาคมห้างร้านทัว่ไป กฎหมายประเทศฝร่ังเศสจึงมีการ

แบ่งแยกการขายหุน้ 2 ประเภท  ดงัน้ี 

6.1 การขายหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ การขายหุ้นท่ีมีการจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย ์ จะตอ้งท าการขายในตลาดหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์ ึ่ึงลูกหน้ีจะด าเนินการขายหุ้น

ดว้ยตนเองก็ได ้ แต่จะตอ้งไดร้าคาท่ีเป็นท่ีพึงพอใจแก่เจา้หน้ี 

 ด้วยสภาวะราคาของหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยมี์การข้ึนลงอยู่ตลอดเวลา  ท าให้

เจา้หน้ีไม่อาจสามารถทราบราคาของหุ้นในเวลาท่ีขายไดอ้ยา่งแน่นอนล่วงหนา้ได ้ ึ่ึงมีผลต่อเจา้หน้ีท่ีมี

                                                           
33 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992  มาตรา 185 
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ประสบปัญหาถึงความยากล าบากในการคาดการณ์วา่ช่วงเวลาใด  เป็นเวลาท่ีราคาหุน้ข้ึนสูงสุดท่ีสมควร

ขายได ้

ก. ลูกหน้ีด าเนินการขายหุน้ดว้ยตนเอง ( la vente amiable )  

ลูกหน้ีสามารถมีค าสั่งใหข้ายหุน้ท่ีถูกยดึได ้ โดยแจง้ค าสั่งใหข้ายหุน้ไปยงันายหนา้ผูมี้อ  านาจ  ( 

intermédiaire  habilité ) ึ่ึงถูกด าเนินการยึดหุ้น  เม่ือนายหน้าได้รับค าสั่งแลว้ก็จะด าเนินการขายหุ้น  

รูปแบบการขายหุ้นโดยลูกหน้ีถือว่ามีความเรียบง่ายมากเม่ือเปรียบเทียบกบัการขายสังหาริมทรัพยอ่ื์น

โดยลูกหน้ีเองในกรณีทัว่ไป  เงินท่ีได้รับจากการขายหุ้นน้ีห้ามมิให้นายหน้าด าเนินการใดๆกับเงิน

ทั้งส้ิน  โดยเงินท่ีไดจ้ากการขายหุน้น้ีจะตอ้งน ามาช าระหน้ีแก่เจา้หน้ีเท่านั้น  (นายหนา้มีหนา้ท่ีเพียงการ

ขายตามค าสั่งเท่านั้น) 

 การท่ีลูกหน้ีจะด าเนินการขายหุ้นดว้ยตนเอง  จะตอ้งกระท าการขายภายในหน่ึงเดือนนบัจาก

วนัท่ีมีการแจง้การยดึหุน้ใหลู้กหน้ีทราบ  ึ่ึงกฎหมายไดก้ าหนดวา่จะตอ้งมีหมายแจง้การยดึไปยงัลูกหน้ี

ภายในแปดวนันับตั้ งแต่วนัท่ีท าการยึดหุ้นของลูกหน้ีจากบุคคลภายนอก34  ในการขายท่ีลูกหน้ี

ด าเนินการขายเอง  ลูกหน้ีสามารถแจง้ระบุค าสั่งในการขายหุ้นไปยงับุคคลภายนอกท่ีถูกด าเนินการยึด

หุ้น  ให้ท าการขายหุ้นตามค าสั่งท่ีก าหนด  ภายหลงัจากท่ีเจา้หน้ีไดรั้บช าระหน้ีแลว้  การยึดหุ้นเป็นอนั

ยกเลิกไป  และสิทธิในหุน้ท่ีไม่ถูกขายกลบัมาเป็นของลูกหน้ีดงัเดิม   

ข. การขายหุน้โดยวธีิปกติภายใตก้ระบวนการยดึ (la vente forcée)  

การขายหุ้นโดยวิธีปกติภายใตก้ระบวนการยึด (la vente forcée) จะมีข้ึนภายหลงัจากระยะเวลา

หน่ึงเดือนท่ีให้ลูกหน้ีด าเนินการขายหุ้นเองได้ผ่านพ้นไปแล้ว การขายหุ้นโดยวิธีปกติภายใต้

กระบวนการยดึ  ด าเนินการในตลาดหลกัทรัพยท่ี์หุ้นนั้นจดทะเบียนอยูภ่ายใตเ้ง่ือนไขและค่าธรรมเนียม

ท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดไว ้ 

ตามรัฐกฤษฎีกา ก าหนดว่า การขายหุ้นให้กระท าเม่ือเจา้หน้ีร้องขอโดยเจา้หน้ีจะตอ้งแสดง

หนงัสือรับรองท่ีออกโดยผูอ้  านวยการศาล บงัคบัคดีท่ีมีเขตอ านาจ  ท่ีระบุวา่  ลูกหน้ีไม่ไดท้  าการคดัคา้น

การยึด ( certification de non contestation ) ภายในก าหนดหน่ึงเดือนนบัตั้งแต่วนัท่ีมีการแจง้การยึดไป

ยงัลูกหน้ี  หรือ  ในกรณีท่ีลูกหน้ีท าค าคดัคา้น  ตอ้งระบุค าสั่งศาลท่ีใหย้กค าคดัคา้นของลูกหน้ี 35 
                                                           

34 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992 มาตรา 183 
35 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992  มาตรา 185 
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การขายหุ้นดว้ยวิธีปกติน้ี  เจา้หน้ีหรือผูรั้บมอบอ านาจของเจา้หน้ีท่ีรับผิดชอบเร่ืองการบงัคบั

คดี  เจา้พนกังานบงัคบัคดี  เป็นผูด้  าเนินการขายหุ้นโดยท าการขายหุ้นผ่านนายหนา้ท่ีถูกด าเนินการยึด

หุ้น  โดยการหุ้นจะตอ้งปฏิบติัตามกฎระเบียบของตลาดหลกัทรัพยท่ี์ก าหนดวิธีการขายหุ้น  ึ่ึงการขาย

หุน้ในตลาดหลกัทรัพยไ์ม่จ  าเป็นตอ้งปิดประกาศโฆษณาการขายใดๆ  ค่าธรรมเนียมและภาษีจากการท า

ธุรกรรมการขายหุน้ในตลาดหลกัทรัพยห์กัเอาจากเงินค่าหุน้ท่ีขายได ้

ผูท้  าการขายหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยไ์ม่ถือปัญหาท่ีส าคญั   เน่ืองจากการขายหุ้นท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยต์อ้งด าเนินการขายในตลาดหลกัทรัพยเ์ท่านั้น  โดยผูมี้อ  านาจท าการขาย  

คือ  ผูใ้ห้บริการดา้นการลงทุน (un prestataire de services d’investissement)  ึ่ึงเป็นผูมี้อ านาจในการ

ขายหุ้น  โดยตามกฎหมายฝร่ังเศสผูใ้ห้บริการดา้นการลงทุน คือ บริษทัท่ีประกอบการดา้นการลงทุน  

และสถาบนัท่ีประกอบด้านการให้สินเช่ือ  ึ่ึงเป็นผูไ้ด้รับอนุญาตให้บริการด้านการลงทุน  รวมทั้ง

บริษทัและสถาบนัท่ีไดรั้บการยกเวน้ไม่ตอ้งไดรั้บอนุญาต  ตามประมวลกฎหมายการเงินและการคลงั  

หากการึ้ือขายและโอนเคร่ืองมือทางดา้นการเงินในตลาดหลกัทรัพย ์ จะตอ้งท าผ่านผูใ้ห้บริการดา้น

การลงทุนเท่านั้น  มิฉะนั้น  จะถือวา่การึ้ือขายและโอนดงักล่าวตกเป็นโมฆะ 

การขายหุน้ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยจ์ะท าการขายโดยอา้งความยินยอมของทั้งสองฝ่าย  

หรือขายโดยวธีิการขายทอดตลาด  โดยไม่ผา่นกระบวนการขายในตลาดหลกัทรัพยไ์ม่ได ้

ในกรณีท่ีมีการยึดเจา้หน้ีหลายราย  เงินท่ีไดจ้ากการขายหุ้นให้น ามาแบ่งให้แก่บรรดาเจา้หน้ีท่ี

ด าเนินการยึดก่อนท่ีจะมีการขายหุ้น36 หากมีเจา้หน้ีรายใดไดรั้บอนุญาตจากศาลให้ใชว้ิธีการยึดเพื่อคุน้

ครองชัว่คราวก่อนท่ีจะมีการขายหุ้นโดยยงัไม่มีหมายบงัคบัคดี  ให้เจา้หน้ีรายนั้นมีส่วนแบ่งในเงินท่ีจะ

ไดรั้บจากการขายหุ้นดว้ย  แต่เงินท่ีจะแบ่งจ่ายจะยงัไม่มอบแกเจา้หน้ีผูร้้องขอคุม้ครองชัว่คราวจนกว่า

เจา้หน้ีผูร้้องขอคุม้ครองชัว่คราวนั้นจะไดรั้บหมายบงัคบัคดี  ทั้งน้ี  เจา้หน้ีผูร้้องขอคุม้ครองช่วงคราว

จ าตอ้งด าเนินกระบวนการท่ีจ าเป็นเพื่อให้ไดม้าึ่ึงหมายบงัคบัคดีภายในเดือนถดัไปนบัจากท่ีมีการใช้

วธีิการคุม้ครองชัว่คราว  มิฉะนั้นวธีิการคุม้ครองชัว่คราวจะเป็นอนัส้ินผลไป 37 

ความแตกต่างระหวา่งการยึดหุ้นภายใตว้ิธีการคุม้ครองชัว่คราวและการยึดหุ้นโดยหมายบงัคบั

คดี  คือ การยึดหุ้นภายใต้วิธีการคุ้มครองชั่วคราวจะไม่มีหมายบงัคบัคดีแต่จะท าการยึดโดยค าสั่ง
                                                           

36 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992 มาตรา 186 วรรคแรก 
37 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992  มาตรา 215  
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อนุญาตของศาลหรือในบางกรณีอาจได้รับการยกเวน้ไม่ต้องมีค าสั่งอนุญาตจากศาลและจะไม่มี

ขอ้ความในประกาศยึดหลกัทรัพยว์า่  ลูกหน้ีสามารถด าเนินการขายหุ้นไดด้ว้ยตนเอง หรือจะให้มีการ

ขายหุน้ดว้ยวธีิปกติภายใตก้ระบวนการยดึ  

6.2 การขายหุน้ท่ีไม่ไดจ้ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

ในกรณีท่ีทรัพยสิ์นท่ียึดไดเ้ป็นหุ้นของบริษทั  สมาคม  ห้างร้านหรือหุ้นนิติบุคคลท่ีไม่ได้จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ ึ่ึงไม่สามารถท าการขายหุน้ในตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้ ึ่ึงกายขายหุน้ท่ีไม่ได้

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยจ์ะท าการขายโดยวิธีประมูล ( l’adjudication ) ในการขายทอดตลาด

ภายใตรู้ปแบบท่ีก าหนดไวอ้ยา่งเคร่งครัด   อยา่งไรก็ตามลูกหน้ียงัใชสิ้ทธิในการขายหุ้นไดด้ว้ยตนเอง 

เช่นเดียวกบัการขายสังหาริมทรัพยท์ัว่ไป  ึ่ึงท าให้กระบวนการขายหุ้นไม่ตอ้งผ่านกระบวนการขาย

ทอดตลาด 

ก. ลูกหน้ีด าเนินการขายหุน้ดว้ยตนเอง ( la vente amiable )  

ลูกหน้ีสามารถด าเนินการขายหุ้นท่ีไม่ได้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยไ์ด้ดว้ยตนเอง  โดย

เจา้หน้ีไม่สามารถคดัคา้นไดแ้ต่ลูกหน้ีจะตอ้งด าเนินการขายหุ้นภายในหน่ึงเดือนนบัจากวนัท่ีท าการยดึ 

โดยกระบวนการขายหุน้ท่ีไม่ไดจ้ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยจ์ะขายโดยใชว้ธีิการเดียวกนักบัการขาย

สังหาริมทรัพยด์ว้ยลูกหน้ีเองตามท่ีรัฐกฤษฎีกาก าหนดไว ้38 

 ลูกหน้ีจะตอ้งท าการแจง้ให้เจา้พนกังานบงัคบัคดีทราบถึง  ขอ้เสนอราคา ช่ือ ท่ีอยู ่ของผูจ้ะึ้ือ  

และก าหนดเวลาท่ีผูจ้ะึ้ือจะช าระราคาหุ้น โดยปกติแลว้ผูจ้ะึ้ือจะตอ้งวางเงินในการึ้ือหุ้นล่วงหนา้  

เพื่อเป็นการยืนยนัถึงความสามารถในการช าระเงินของผูจ้ะึ้ือท่ีเป็นบุคคลภายนอกและเพื่อคุม้ครอง

สิทธิของเจา้หน้ี  หากผูจ้ะึ้ือไม่วางเงิน การด าเนินการขายจะตอ้งใชว้ธีิปกติภายใตก้ระบวนการยดึ 

 เจา้หน้ีจะไดรั้บแจง้จากเจา้พนกังานบงัคบัคดีถึงขอ้เสนอราคาท่ีลูกหน้ีได้รับ  การแจง้ให้เจา้

พนกังานบงัคบัคดีท าเป็นจดหมายลงทะเบียนไปรษณียต์อบรับส่งไปยงัเจา้หน้ี  เจา้หน้ีผูท้  าการยึดและ

เจา้หน้ีผูค้ดัคา้นมีเวลา 15 วนันบัจากวนัท่ีไดรั้บหนงัสือแจง้จากเจา้พนกังานบงัคบัคดีวา่ จะเห็นดว้ยกบั

ขอ้เสนอราคาหรือไม่  หากเจา้หน้ีไม่ให้ค  าตอบภายในก าหนดจะถือวา่เจา้หน้ีเห็นชอบกบัขอ้เสนอของ

บุคคลภายนอกผูจ้ะึ้ือ  และการขายหุน้ดว้ยตนเองของลูกหน้ี 

                                                           
38 รัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎาคม ค.ศ. 1992  มาตรา 107 ถึง 109  
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ข. การขายหุน้ดว้ยวธีิปกติภายใตก้ระบวนการยดึ  ( la vente force )  

              การขายหุ้นโดยวิธีปกติภายใต้กระบวนการยึดจะกระท าเม่ือไม่มีการขายหุ้นด้วยตนเองของ

ลูกหน้ี  การขายหุ้นดว้ยวธีิการปกติน้ีจะด าเนินการต่อเม่ือล่วงพน้ก าหนดเวลาหน่ึงเดือนนบัจากวนัท่ีท า

การยดึหุน้  ึ่ึงเป็นช่วงเวลาท่ีใหสิ้ทธิแก่ลูกหน้ีในการขายหุน้ดว้ยตนเองก่อน 

 เจา้หน้ีผูท้  าการยึดท่ีได้รับหนงัสือรับรองท่ีออกโดยผูอ้  านวยการศาลบงัคบัคดีท่ีมีเขตอ านาจ  

ระบุวา่  ลูกหน้ีไม่ไดท้  าการคดัคา้นการยดึ (certification de non contestation) หากประสงคจ์ะด าเนินการ

ขายหุน้ตอ้งด าเนินการจดัท าหนงัสือแจง้ขอ้มูลการขาย  (cahier des charges)  ึ่ึงจะกล่าวถึงกระบวนการ

ต่างๆท่ีไดด้ าเนินการผา่นมาแลว้  หมายบงัคบัคดีท่ีเป็นเหตุให้มีการยึดหุน้  รูปแบบการขาย  เง่ือนไขใน

การขาย  ราคาหุ้นท่ีจะขาย และถึงแมจ้ะไม่ไดมี้การก าหนดเวลาไวว้่าการจดัท าหนงัสือแจง้ขอ้มูลการ

ขายจะตอ้งเสร็จเม่ือไหร่  แต่เจา้หน้ีก็ควรท่ีจะเร่งให้เสร็จโดยเร็วเพื่อผลประโยชน์ของเจา้หน้ีเอง  โดย

ปกติแล้วเจ้าหน้ีจะไม่จดัท าหนังสือแจ้งข้อมูลการขายด้วยตนเอง แต่ท่ีปรึกษาของเจ้าหน้ีหรือเจ้า

พนกังานบงัคบัคดีผูรั้บผดิชอบการขายจะเป็นผูจ้ดัท าข้ึนแทน 

เม่ือไดมี้การจดัท าหนงัสือแจง้ขอ้มูลการขายแลว้  จะตอ้งมีการส่งส าเนาหนงัสือแจง้ขอ้มูลการ

ขายไปยงับริษทั สมาคม ห้างร้าน ผูอ้อกหุ้น ทราบ ึ่ึงบริษทั สมาคม ห้างร้านเหล่าน้ีจะตอ้งส่งหนงัสือ

แจง้ขอ้มูลการขายไปใหผู้ถื้อหุน้ทราบอีกที การส่งส าเนาหนงัสือแจง้ขอ้มูลการขายไปใหบ้ริษทั  สมาคม  

ห้างร้าน  ผูอ้อกหุ้น  ให้เป็นหนา้ท่ีของเจา้พนกังานบงัคบัคดีเป็นผูส่้งทางจดหมายลงทะเบียนไปรษณีย์

ตอบรับ 

 ส าหรับการประกาศขายหุ้นจะต้องระบุวนั  เวลา  และสถานท่ีท่ีท าการขาย  การประกาศ

โฆษณาการขายหุน้กระท าโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดี  ึ่ึงอาจจะท าโดยประกาศโฆษณาทางหนงัสือพิมพ์

เพียงคร้ังเดียวก็ถือวา่เพียงพอแลว้  หรือจะท าการโฆษณาโดยการติดประกาศ  ึ่ึงการประกาศโฆษณา

ขายหุ้นจะกระท าล่วงหน้าเป็นระยะเวลาพอสมควรก่อนวนัก าหยดขายหุ้น  ดังนั้ น  การประกาศ

โฆษณาการขายจะตอ้งกระท าลาวงหนา้ไม่เกินหน่ึงเดือนแต่ไม่นอ้ยกวา่ 15 วนั ก่อนวนัก าหนดการขาย  

ึ่ึงลูกหน้ีท่ีถูกยึดหุ้น  บริษทั  สมาคม ห้างร้าน  ผูอ้อกหุ้น  และเจา้หน้ีอ่ืนๆ  จะไดรั้บทราบถึงประกาศ

วนั  เวลา  และสถานท่ีท่ีท าการขายดว้ย  

 การขายหุ้นดว้ยวิธีการประมูล กระท าโดยการประมูลผา่นการขายทอดตลาดโดยหุ้นจะถูกขาย

แก่ผูเ้สนอราคาท่ีเสนอราคาสูงสุดภายหลงัจากมีการขานราคา 3 คร้ัง  โดยผู ้ึ ื้อช าระราคาแก่ผูท้  าหนา้ท่ี
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ขาย  หาเป็นหุ้นของบริษัทท่ีไม่ได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  ผูท่ี้ท  าหน้าท่ีในการขายคือ ผู ้

ให้บริการดา้นการลงทุน  หรือโนตรีพบับลิก  ึ่ึงเป็นผูมี้อ  านาจในการขายหุ้นท่ีไม่ได้จดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพย ์ แต่ถา้หากเป็นหุ้นของสมาคม  ห้างร้าน  ท่ีมีลกัษณะเป็นหุ้นส่วนกนั  ในทางปฏิบติั

แลว้เจา้พนกังานบงัคบัคดีเป็นผูมี้อ  านาจในการขายหุน้นั้น 

 หากผู ้ึ ื้อหุ้นจากการขายทอดตลาดไม่ช าระเงินค่าหุ้น  รวมทั้งค่าธรรมเนียมตามท่ีระบุไวใ้น

หนงัสือแจง้ขอ้มูลการขาย  หุ้นจะถูกออกขายใหม่อีกคร้ัง  (la folle enchère) และหากมีส่วนต่างราคา

คร้ังแรกกบัราคาคร้ังหลงั โดยราคาท่ีขายไดมี้ราคาต ่ากวา่คร้ังแรก  ผู ้ึ ื้อท่ีไม่ช าระราคาตอ้งรับผิดชอบ

ช าระส่วนต่างราคานั้น แต่การขายทอดตลาดหุน้จะไม่มีการร้องคดัคา้นราคาท่ีขายได้ึ ึ่ งแตกต่างจากการ

ขายอสังหาริมทรัพย ์

 การขายหุน้จะถือเป็นการยติุลงเม่ือจ านวนเงินท่ีไดรั้บจากกรขายหุ้นเพียงพอท่ีจะช าระหน้ีท่ีเป็น

เหตุใหมี้การยดึหุน้ รวมทั้งค่าธรรมเนียมและดอกเบ้ีย 

 

3.3.2 ประเทศสิงคโปร์ 

ตลาดหลกัทรัพยสิ์งคโปร์ (Singapore Exchange (SGX)) ด าเนินการึ้ือขายแลกเปล่ียนตราสาร

ทุน  และอนุพนัธ์ทางการเงินในประเทศสิงคโปร์  ึ่ึงบทบาทท่ีส าคญัของตลาดหลกัทรัพยสิ์งคโปร์คือ 

การท าหน้าท่ีเป็นตลาดรองส าหรับการึ้ือขายหลกัทรัพย ์ ึ่ึงตลาดหุ้นสิงคโปร์ไม่ไดเ้ป็นองค์กรของ

รัฐบาลแต่เป็นบริษทัจ ากดัท่ีอยู่ภายใตก้ฎหมายบริษทั  โดยส่วนใหญ่บริษทัท่ีจดทะเบียนทุกบริษทัใน

ตลาดหุน้สิงคโปร์ไดเ้ปล่ียนมาใชร้ะบบไร้ใบหุน้ (Scripless system) โดยการโอนหุน้ในบริษทัเหล่าน้ีจะ

โอนดนัโดยการบนัทึกทางระบบอิเล็กทรอนิกส์ผา่นหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ี  คือ ศูนยรั์บฝากใบหุน้และยงั

มีหน่วยงานดา้นต่างๆ ท่ีช่วยท าหนา้ท่ีด าเนินงานและบริหารงานใหบ้รรลุเป้าหมาย และผลประกอบการ  

เช่น 

1. Singapore Exchange Securities Trading Limited ท าหน้าท่ีด าเนินกิจกรรมและบริหารงาน

การึ้ือขายในตลาดหลกัทรัพย ์

2. The Central Depository Limited  คือ ศูนยรั์บฝากใบหุน้  ด าเนินกิจการควบคุมดูแลการช าระ

เงินและการโอนเงินเม่ือมีการึ้ือขายหลกัทรัพย ์ และท าหนา้ท่ีในการรับฝากหลกัทรัพย ์
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3. Singapore Exchange Derivative Trading  Limited   เป็นตลาดตรารอนุพนัธ์ทางการเงินของ

สิงคโปร์ 

4. Singapore Exchange Derivatives Clearing Limited ท าหนา้ท่ีดูแลรับผิดชอบเก่ียวกบัการึ้ือ

ขายแลกเปล่ียนหลักทรัพย์อนุพนัธ์ทางการเงินท่ีตกลงึ้ือขายกันเสร็จส้ินแล้ว และรับประกันใน

ขอ้ตกลงการึ้ือขายอนุพนัธ์ทางการเงิน ด าเนินกิจการควบคุมดูแลดา้นการช าระเงินการโอนเม่ือมีการ

ึ้ือขายอนุพนัธ์ทางการเงิน 

5. Singapore Exchange IT Solution Limited  ด า เนินกิจกรรมให้บริการกับบริษัทและผู ้ท่ี

เก่ียวขอ้งในตลาดทุนในขั้นตอนของการึ้ือขายแลกเปล่ียนท่ีเก่ียวขอ้งกบัสารสรเทศ  ด าเนินการพฒันา

ระบบเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ  ความรวดเร็ว ในกระบวนการึ้ือขายหลกัทรัพย ์

หลักกฎหมายว่าด้วยเร่ืองหลักประกันของประเทศสิงคโปร์ได้รับอิทธิพลมาจากกฎหมาย

ประเทศองักฤษ  ประกอบดว้ยหลกักฎหมาย 3 ส่วน  คือ หลกักฎหมายคอมมอนลอว ์ หลกัอิคิวต้ี  และ

หลกักฎหมายลายลกัษณ์อกัษร  ึ่ึงลกัษณะของการประกนัหน้ีดว้ยทรัพยอ์อกแบ่งออกเป็น  4 รูปแบบ 

คือ  จ  านอง ( Mortgage )  จ  าน า ( Pledge ) ชาจ ( Charge )  และสิทธิยดึหน่วง ( Lien )  

กฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนั คือ หลกักฎหมายจ านอง ( Mortgage of 

Shares )  และ ชาจ ( Charge ) 

หลกักฎหมายของการน าหุ้นไร้ใบหุ้นทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์มาเป็นหลกัประกนัการช าระหนี ้ 

หุน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยส์ามารถท าการึ้ือขายไดอ้ยา่งอิสระในตลาด

หุ้น  มูลค่าของหุ้นท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ข้ึนอยู่กับปัจจัยหลายๆอย่าง ไม่ว่าจะเป็นหุ้นของ

บริษทัเอกชน  หรือบริษทัมหาชน  มีความแตกต่างกับหุ้นในบริษทัจดทะเบียนท่ีสามารถหาราคา

ปัจจุบนัไดจ้ากราคาท่ีแสดงในตลาดหลกัทรัพย ์

เม่ือรูปแบบของหุ้นท่ีเป็นหุ้นไร้ใบหุ้นเป็นไปไม่ไดท่ี้จะใช้วิธีการจ านอง ( Mortgage )  และ 

การจ านองตามหลกัอิคิวต้ี ( Equity  mortgage )  รวมทั้งการโอนใบหุ้นโดยวิธีการจ านองตามกฎหมาย 

(Legal mottgage ) ึ่ึงการน าหุน้ไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนัตามกฎหมายสิงคโปร์ท าได ้2 แบบ คือ  

1. การโอนสิทธิในทรัพยห์ลกัประกนั  (Assignment) 

2. สิทธิในการไดรั้บช าระหน้ีเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ีชาจ  (Charge )  
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เดิมทีการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนัปรากฏอยู่ใน  The Companies Act (Chapter 50) 

Division 7A  of Part IV แต่ปัจจุบนับทบญัญติัดงักล่าวไดมี้การยกเลิกไปในปี 2016  มีการบญัญติัเร่ืองน้ี

ไวใ้หม่ใน The Securities and Fact (Chapter 289) Part IIIAA Central Depository System  ประกอบกบั

ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ หรือ The Central Depository Limited The Securities and Futures 

Regulation 2015  ส าหรับการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัก่อนวนัท่ี 3 มกราคม 2016   ให้มีผลบงัคบัใช้

ต่อไปได ้ แต่ส่วนการน าหุน้มาเป็นหลกัประกนัหลงัวนัท่ี 3 มกราคม 2016  ตอ้งบงัคบัใช ้The Securities 

and Futures Act (Chapter 289) Part IIIAA Central Depository System 

การน าหุ้นแบบไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนัการช าระหนี ้ มีหลกัการทีส่ าคัญดังนี ้

  1. เวน้แต่มีการบญัญติัไวเ้ป็นอย่างอ่ืนในมาตรา 81SS หรือ กฎหมายลายลกัษณ์อกัษรอ่ืน หรือ

ขอ้บงัคบัภายใตม้าตรา 81SU  การน าหุน้มาเป็นหลกัประกนัตอ้งใชว้ธีิการโอนหุ้น book-entry เท่านั้น 

 2. การน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัดว้ยวิธี book-entry ใช้เป็นหลกัประกนัไดท้ั้งเป็นการประกนั

การช าระหน้ี หรือประกนัความรับผดิ โดยแบ่งออกดงัน้ี 

        2.1 assignment  

       2.2 charge 

 เม่ือมีการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนัแลว้   หากผูใ้ห้หลกัประกนัน าหุ้นไปประกนักบับุคคลอ่ืน  

หรือใชว้ธีิการ assignment  หรือ charge  อีก  ยอ่มตกเป็นโมฆะ 

 3. เพื่อเป็นหลักฐานในการน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนั assignment ศูนยรั์บฝากใบหุ้น (CDP) 

ตอ้งด าเนินการโอนหลกัประกนันั้นไปยงับญัชีผูรั้บโอน  และแจง้ให้ผูโ้อนหลกัประกนัและผูรั้บโอน

หลกัประกนัทราบถึงการโอนนั้น    

 4. เพื่อเป็นหลักฐานการน าหุ้นมาเป็นหลักประกันแบบ charge ศูนย์รับฝากใบหุ้น (CDP) 

จะตอ้งลงทะเบียนไวใ้นทะเบียนชาจ และแจง้ให้ผูใ้ห้หลกัประกนัและผูรั้บหลกัประกนัทราบถึงการ

ลงทะเบียน 

 5.  การลงทะเบียนแบบชาจ ไม่ควรท าการเปิดเผยให้บุคคลภายนอกไดท้ราบ นอกเสียจากผูใ้ห้

หลกัประกนั  หรือ  ผูรั้บหลกัประกนั  หรือเจา้หน้ีท่ีท่ีมีอ านาจ  และยกเวน้เพื่อจุดประสงคใ์นการปฏิบติั

หนา้ท่ีตามค าสั่งศาลหรือตามกฎหมายลายลกัษณ์อกัษร  ศูนยรั์บฝากใบหุ้นจะตอ้งไม่เปิดเผยให้บุคคลท่ี

ไม่มีอ านาจใดๆหรือขอ้มูลในทะเบียนใหบุ้คคลอ่ืนทราบ 
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 6. การน าหุ้นมาเป็นหลักประกันตาม assignment หรือ charge  มีผลเม่ือศูนย์รับฝากหุ้นได้

ด าเนินการโอนหุ้นด้วยวิธี book-entry หรือลงทะเบียนชาจแล้ว  ยกเวน้จ านวนหุ้นท่ีผู ้โอนหรือผูใ้ห้

หลกัประกนัมีอยูใ่นบญัชีนอ้ยกวา่จ านวนท่ีประสงคจ์ะใชเ้ป็นหลกัประกนั 

 7. ผูโ้อนหรือผูรั้บโอนมีอ านาจดงัน้ี 39 

      7.1 เม่ือหน้ีหรือความรับผดิถึงก าหนดช าระ ผูโ้อนหรือผูรั้บหลกัประกนัยอ่มมีอ านาจในการ

บงัคบัจ าน าโดยการขายหลกัประกนัทั้งหมดหรือบางส่วน ในกรณีท่ีผูรั้บหลกัประกนัมีอ านาจขายใน

นามผูรั้บหลกัประกนัแทนผูใ้หห้ลกัประกนั 

      7.2 ผูรั้บโอนหรือผูรั้บหลกัประกนัมีอ านาจใดๆตามท่ีได้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์

อกัษรจากผูโ้นหรือผูใ้ห้หลกัประกนั ึ่ึงการกระท านั้นศูนยรั์บฝากใบหุ้นจะไม่รับผดิชอบในผลของการ

กระท านั้น 

 8. นอกจากขอ้ 7  ศูนยรั์บฝากใบหุ้น (CDP) มีอ านาจในการสืบหาขอ้เทจ็จริง วา่ผูโ้อนหรือผูรั้บ

หลกัประกนัมีอ านาจในการขาย หรือมีอ านาจในการขายตามกฎหมายหรือไม่ 

 9. เม่ือผูรั้บโอนหรือผูรั้บหลักประกันขายได้แล้ว ต้องแจ้งให้ศูนย์รับฝากใบหุ้นทราบและ

ด าเนินการดงัต่อไปน้ี 

      9.1 กรณีการขายโดยผูรั้บโอน CPD จะตอ้งแจง้ใหผู้โ้อนทราบถึงการขายนั้น 

      9.2 กรณีการขายโดยผูใ้ห้หลกัประกนั ผลจากการโอนเป็นไปตามมาตรา 81SM และแจง้ให้

ผูใ้หห้ลกัประกนัทราบถึงการโอนนั้น 

 10. หากผูโ้อนหรือผูใ้ห้หลกัประกนัช าระหน้ีจนครบถว้นแลว้สามารถรับโอนหุ้นนั้นกลบัคืน

มาหรือขอให้ด าเนินการเพิกถอนหุ้นนั้น ึ่ึงอาจท าการเพิกถอนทั้งหมดหรือบางส่วนก็ได ้ึ่ึงการโอน

หุ้นกลบัคืนหรือการเพิกถอนนั้นจะตอ้งด าเนินการโดย CPD วิธีการ book-entry กลบัไปยงับญัชีผูโ้อน  

หรือท าการยกเลิกการจดแจง้หลกัประกนัแบบชาจในทะเบียนชาจ 

 การน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลักประกันในรูปแบบอ่ืนนอกเหนือจากท่ีกล่าวมาข้างต้นไม่

สามารถท าไดร้วมทั้งสิทธิในการยึดหน่วงของโบรกเกอร์ท่ียึดหุ้นของลูกคา้เป็นหลกัประกนัการกูย้ืม

เงินไปึ้ือหุน้ดว้ย   แต่หากลูกคา้มีค าสั่งให้โบรกเกอร์ึ้ือหุน้ให้ตนและไม่ไดช้ าระเงินใหก้บัโบรกเกอร์  

                                                           
39 Securities and Futures Act   81SS Security interest (8)  

https://sso.agc.gov.sg/Act/SFA2001#pr81SS-
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โบรกเกอร์ย่อมมีสิทธิยึดหน่วงตามกฎหมาเหนือหุ้นนั้น  และไม่เพียงแต่การยึดไวจ้นลูกคา้ช าระเงิน

ครบถว้นนั้น  โบรกเกอร์ยงัมีอ านาจขายหุน้นั้นเพื่อน าเงินมาช าระหน้ีไดอี้กดว้ย 

 นอกไปจาก The Securities and Futures Regulation 201 ยงัมีการก าหนดขอ้บงัคบัของการน า

หุ้นมาเป็นหลกัประกนัเพิ่มเติมในขอ้ 20 ไดก้ าหนดรูปแบบของการน าตราสารทุนมาเป็นหลกัประกนั

ดงัน้ี 
 1.   assignment 
 2.  charge 
 3.  sub-charge 
 4.  re- assignment 
 5. dis charge  of charge 
 6.  discharge of sub-charge 
ตราสารทุนท่ีจะน ามาเป็นหลกัประกนัได ้ จะตอ้งเป็นตราสารท่ีฝากไวท่ี้ศูนยรั์บฝากใบหุ้น และตอ้งมี

การช าระค่าธรรมเนียมการฝากไวด้ว้ย 

หลกักฎหมายการบังคับคดีหุ้นในตลาดหลกัทรัพย์ของสิงคโปร์ 

กระบวนการด าเนินคดีแพง่ในศาลของประเทศสิงคโปร์  จะพิจารณาจากทุนทรัพยเ์พื่อพิจารณา

วา่คดีนั้นจะตอ้งข้ึนสู่ศาลใด  เน่ืองจากระบบศาลของประเทศสิงคโปร์มี 2 ล าดบั 40 

 1. ศาลชั้นสูง ( The Supreme Court ) ไดแ้ก่  High Court และ Court of Appeal 

 2. ศาลชั้ นต้น ( Subordinate Court ) ได้แก่  District Court ม   Magistrate Court , Specialised 

Court และ The Small Claim Tribunal 

กระบวนการบังคับคดี  

 หลกัการพิจารณาการบงัคบัคดีจะพิจารณาจากจ านวนหน้ีท่ีข้ึนสู่ศาล  หากจ านวนหน้ีท่ีข้ึนสู่

ศาลอยูใ่นอ านาจหนา้ท่ีของศาลชั้นตน้  การบงัคบัคดีจะด าเนินการผา่นผูช่้วยเจา้พนกังานบงัคบัคดี  

                                                           
40 กนก จุลมนต ์“ระบบศาลและกระบวนการพิจารณาคดีแพง่ของประเทศสิงคโปร์”  

ผูพิ้พากษาศาลชั้นตน้ประจ ากองผูช่้วยผูพิ้พากษาศาลฎีกา นิติศาสตร์บณัฑิต (เกียรตินิยมอนัดบัหน่ึง) จุฬาลงกรณ์
มหาวทิยาลยั เนติบณัฑิตไทย 
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( Bailiff ) แต่หากจ านวนหน้ีนั้นสูงเกินอ านาจของศาลชั้นตน้  ตอ้งสู่การพิจารณาของศาลสูง  การบงัคบั

คดีจ าตอ้งด าเนินการผา่นเจา้พนกังานบงัคบัคดีแทน ( Sheriff ) เจา้พนกังานบงคบัคดีจะปฏิบติัการบงัคบั

คดีเป็นไปตามหมายบงัคบัคดีและค าสั่งของศาล 

 สังหาริมทรัพย ์41 วิธีการยึดสังหาริมทรัพยเ์จา้พนกังานบงัคบัคดีจะด าเนินการส่งหมายแจง้การ

ยึดทรัพยแ์ก่ลูกหน้ีตามค าพิพากษา  หากเจา้พนกังานบงัคบัคดีด าเนินการเคล่ือนยา้ยสังหาริมทรัพยข์อง

ลูกหน้ีตามค าพิพากษาออกจากท่ีเดิม เจา้พนกังานบงัคบัคดีจะตอ้งท าบญัชีรายการทรัพยสิ์นท่ียึดและ

แจง้ให้ลูกหน้ีทราบทนัท่ีเม่ือมีการเคล่ือนยา้ย  หากเจา้พนกังานบงัคบัคดครอบครองสังหาริมทรัพยไ์ว้

นานกว่า 14 วนั  ก่อนครบก าหนดเวลา 14 วนั เจา้หน้ีตามค าพิพากษาจะตอ้งวางเงินค่าใช้จ่ายในการ

บงัคบัคดีใหแ้ก่ศาล 

 อสังหาริมทรัพย ์42 เจา้หน้ีตามค าพิพากษาสามารถท าค าร้องขอใหศ้าลออกต าสั่งยดึทรัพยแ์ละมี

ค าสั่งห้ามลูกหน้ีตามค าพิพากษาโอน หรือกระท าการเปล่ียนแปลงสิทธิในอสังหาริมทรัพยน์ั้น   ค  าร้อง

จะต้องระบุบถึงค าพิพากษา หรือค าสั่งของศาล  ช่ือลูกหน้ีตามค าพิพากษา หน้ีตามค าพิพากษา  

อสังหาริมทรัพยท่ี์ตอ้งการยึด และยืนยนัว่าอสังหาริมทรัพยน์ั้นเป็นของลูกหน้ีตามค าพิพากษาพร้อม

หลกัฐานประกอบการยืนยนั  เม่ือศาลไดพ้ิจารณาและออกค าสั่งยดึแลว้จะตอ้งส าเนาค าสั่งให้แก่เจา้หน้ี

ตามค าพิพากษา  เพื่อให้เจา้หน้ีด าเนินการแจง้จดทะเบียนต่อเจา้พนกังาน  ึ่ึงหลงัจากจดทะเบียนแลว้

เจา้หน้ีตามค าพิพากษาจะตอ้งส่งหมายยึดทรัพยแ์ละจ าหน่าย  พร้อมค าแถลงการณ์ยึดทรัพยท่ี์เป็นของ

ลูกหน้ีตามค าพิพากษา เจา้พนกังานบงัคบัคดีจะท าการส่งหมายแจง้การยึดทรัพยใ์ห้แก่ลูกหน้ี  หากไม่

พบตวัลูกหน้ี  เจา้พนกังานจะท าการปิดหมายไวช้ดัเจนในทรัพยท่ี์ท าการยดึ  ึ่ึงค าสั่งในการยดึทรัพยจ์ะ

มีผลเม่ือมีการจดทะเบียน ณ ส านกังานท่ีดิน และค าสั่งจะส้ินผลเม่ือครบระยะเวลา 6   เดือนนบัจากวนัท่ี

ระบุไวใ้นค าสั่ง  ึ่ึงหากมีเหตุจะขยายระยะเวลาค าสั่งดงักล่าว เจา้หน้ีตามค าพิพากษายื่นค าร้องต่อศาล

เพื่อขอขยายระยะเวลาของค าสั่งไดแ้ต่ไม่เกิน 6 เดือน 

กระบวนการยดึหุ้น 

 การบงัคบัคดีอนัเก่ียวกบัหลกัทรัพย ์ ในกรณีหุ้นอยู่ในบญัชีของบริษทัหลกัทรัพยห์รืออยู่ใน

ความครอบครองของส านกัหกับญัชีกลาง เจา้พนกังานบงัคบัคดีจะมีค าสั่งยดึหุน้และส่งใหแ้ก่สมุห์บญัชี
                                                           

41 Order 47 rule 16 
42 Order 47 rule 4 
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ของรัฐหากหุ้นท่ีถึงยึดนั้นเป็นของรัฐบาลหรือท าการส่งให้แก่เจา้หน้ีผูรั้บฝากหลกัทรัพย ์  แต่หากใน

กรณีหุ้นประเภทอ่ืนๆหรือหลกัทรัพยป์ระเภทอ่ืนๆ ของลูกหน้ีตาค าพิพากษาจะถูกยดึจากการยื่นค าร้อง

ของเจา้พนกังานบงัคบัคดี  ึ่ึงการยึดหลกัทรัพยน้ี์เจา้พนกังานบงัคบัคดีมีอ านาจในการขายตามวิธีท่ีเจา้

พนกังานบงัคบัคดีเห็นเป็นการสมควร  โดยอาจท าการขายผา่นตวัแทนโบรกเกอร์   

ในการคดัค้านการยึดทรัพย์  ในกรณีของสังหาริมทรัพย์ผูท่ี้เก่ียวข้องรวมทั้งลูกหน้ีตามค า

พิพากษาสามารถท าการคัดค้านการยึดได้ ภายใน 7  ว ันหลังจากท่ีท าการยึด  ส่วนกรณีของ

อสังหาริมทรัพย์สามารถท่ีจะคัดค้านการยึดได้เ ช่นกัน  โดยท าภายใน 30 ว ันนับจากวัน ท่ี

อสังหาริมทรัพยถู์กข้ึนทะเบียนยึดและขาย  และสามารถกระท าการยื่นค าร้องต่อศาลเพื่อขอเล่ือนการ

ขายเพื่อหาเงินมาช าระหน้ีไดเ้ช่นกนั 

วธีิการขายทรัพย์ทีถู่กยดึ 

การขายทรัพยสิ์นท่ีอยู่ในการบงัคบัคดีปรากฏอยู่ใน Rule of Court  โดยมีวิธีการขายหลายวิธี  

เช่น การขายทอดตลาด การยื่นค าเสนอึ้ือ ( Tender )  การขายแบบ private treaty เป็นการท าขอ้ตกลง

ระหว่างคู่สัญญากนัเอง  แต่โดยปกติแลว้เจา้พนกังานบงัคบัคดีมกัจะท าการขายโดยวิธีขายทอดตลาด  

โดยมีขั้นตอนการขายดงัน้ี 

1) ในกรณีทรัพย์ท่ีออกขายมีมูลค่าต ่ากว่า  $ 2,000 เป็นหน้าท่ีของเจ้าพนักงานบงัคบัคดีท่ี

ด าเนินการขาย  โดยจะท าการปิดประกาศแจง้  วนั  เวลา  และสถานท่ีท่ีขาย ไว ้ณ ส านกัทะเบียนของ

ศาล  และสถานท่ีท่ีท าการขายทอตลาดเป็นเวลา 7 วนัก่อนขายทอดตลาด  43 

2)  ในกรณีท่ีทรัพยน์ั้นมีมูลค่ามากกวา่  $ 2,000  ผูท้  าการขาย คือ เจา้หน้ีท่ีมีใบอนุญาตให้ขาย

นั้น   ( Authorized  Auctioneer )  เป็นผูด้  าเนินการขาย  ส าหรับกรณีขายทอดตลาดหุ้น  ศาลอาจมีค าสั่ง

ให้ขายหุ้นโดยตวัแทน(Agency  of  a  broker) ภายใต้เง่ือนไขท่ีศาลเห็นสมควร 44  ก่อนท าการขาย

ทอดตลาดจะตอ้งลงประกาศขายทอดตลาดภายใน 14 วนัก่อวนัประกาศขายโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดี

หรือผูท่ี้ท  าการขายจะตอ้งประกาศทางส่ือสาธารณะ 

                                                           
43 Order 46 rule 23 
44 Order 46 rule 25 , Order 47 rule 7 
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การจัดสรรเงินที่ได้หลังจากการน าทรัพย์ออกขายทอดตลาดหรือขายวิธีอ่ืนตามที่ศาลเห็นสมควร 

ตามล าดับดังนี ้45 

 1. ค่าฤชาธรรมเนียมศาลและค่านายหนา้ 

 2.   ค่าใชจ่้ายในการบงัคบัคดี 

 3.  ค่าใชจ่้ายในการดูแลรักษาทรัพยท่ี์เจา้หน้ีตามค าพิพากษาวางไวต่้อเจา้พนกังานบงัคบัคดี 

 4.  ค่าเช่าสถานท่ีท่ีสังหาริมทรัพยน์ั้นตั้งอยูเ่ป็นเวลาไม่เกิน  6  เดือน ตามหมายของผูใ้หเ้ช่า 

 5.   ช าระหน้ีตามค าพิพากษา 

 6.  ช าระหน้ีตามค าพิพากษาของเจา้หน้ีรายอ่ืน ตามล าดบัการออกหมายบงัคบัคดี 

 7.  เงินส่วนท่ีเหลือจากการบงัคบัคดี  ส่งคืนแก่ลูกหน้ีตามค าพิพากษา 

 

 

  

  

 
 

                                                           
45 Order 46 rule 17 
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บทที ่4 

วเิคราะห์ปัญหากฎหมายการบังคบัช าระหนีจ้าก 

หุ้นที่ไร้ใบหุ้นซ่ึงน ามาเป็นหลกัประกนั 

 
 จากการท่ีผูว้ิจยัศึกษาและไดก้ล่าวมาแลว้ขา้งตน้ เราจะพบวา่ยงัมีปัญหาอนัเกิดจากบทบญัญติั

กฎหมายท่ีขาดความชดัเจนครบถว้นสมบูรณ์รวมทั้งแนวทางปฏิบติัและบงัคบัใชก้ฎหมายอนัเก่ียวเน่ือง

กบัการตีความบทบญัญติักฎหมายท่ีไม่สอดคลอ้งกบัเจตนารมณ์ของบทบญัญติักฎหมาย อนัเป็นท่ีมา

ของปัญหา ผูว้ิจยัไดศึ้กษาและยกประเด็นปัญหาการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบั

ธนาคารพาณิชยต์ามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559

ไวด้งัน้ี  

 

4.1 ปัญหาเกี่ยวกับกระบวนการในการใช้สิทธิบังคับหุ้นไร้ใบหุ้นอันเป็นทรัพย์หลักประกันของธนาคาร

พาณชิย์ 

กระบวนการบงัคบัเป็นกระบวนการภายหลังจากท่ีลูกหน้ีผิดนัดช าระหน้ี (default) อนัจะ
ก่อให้เกิดสิทธิของเจา้หน้ี  โดยเป็นท่ีทราบกนัดีว่ากระบวนการบงัคบัช าระหน้ีเป็นส่ิงท่ีลูกหน้ีไม่พึง
สมคัรใจยินยอมให้เจา้หน้ีบงัคบัทรัพยสิ์นเพื่อน าทรัพยสิ์นขายและน าเงินมาช าระหน้ีตามมูลหน้ีเจา้หน้ี   
เจา้หน้ีอาศยัสิทธิตามขอ้สัญญาหรือบทบญัญติักฎหมาย และการใชสิ้ทธินั้นเจา้หน้ีตอ้งกระท าโดยสุจริต 
1 จะเห็นไดจ้ากหลกัการบงัคบัคดีท่ีห้ามมิให้เจา้หน้ียึดหรืออายดัทรัพยสิ์นของลูกหน้ีตามค าพิพากษา
เกินไปกวา่หน้ีตามค าพิพากษา  หากเจา้หน้ีตามค าพิพากษากระท าการยึดหรืออายดัทรัพยสิ์นท่ีเกินไป
กวา่มูลหน้ีตามค าพิพากษาถือวา่เป็นการกระท าอนัไม่ชอบดว้ยกฎหมาย และทรัพยสิ์นใดท่ีสามารถแบ่ง
ยดึหรืออายดัไดโ้ดยไม่ก่อใหเ้กิดความเสียหาย เจา้พนกังานบงัคบัคดีมีอ านาจแบ่งยดึหรืออายดัทรัพยสิ์น
นั้นเพียงพอเท่ากับการน ามาช าระหน้ีตามมูลหน้ีค าพิพากษา หากกระท าการใดอนัก่อให้เกิดความ
เสียหายสามารถใหศ้าลมีค าสั่งเพิกถอนการยดึหรืออายดัทรัพยด์งักล่าวได ้2 เป็นตน้ 

                                                           
1 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์มาตรา 5 
2 ประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่ มาตรา 300 
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 ในกรณีท่ีผูว้จิยัศึกษา คือ การน าหุน้ไร้ใบหุน้มาเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยสิ์ทธิ
ของเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัมีข้ึนเม่ือลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัไม่ช าระหน้ีภายในก าหนดระยะ 
หรือกระท าการบางอยา่งท่ีคู่สัญญาตกลงไวใ้นสัญญา อนัถือวา่ ลูกหน้ีตกเป็นผูผ้ดินดัช าระหน้ี (default)  
เจา้หน้ีมีสิทธิในการบงัคบัช าระหน้ีกบัลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนั  โดยเจา้หน้ีจะฟ้องบงัคบัช าระหน้ี
อย่างวิธีทัว่ไปหรือการฟ้องบงัคบัทรัพยท่ี์น ามาเป็นหลกัประกนั ซ่ึงการเสนอคดีต่อศาลและบงัคบัคดี
โดยเจ้าพนักงานบังคับคดีหรือการใช้สิทธิบังคับหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์หลักประกันตาม
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 มีความแตกต่างใน
เร่ืองของระยะเวลาและกระบวนการขั้นตอนต่างๆ และเป็นท่ีแน่นอนว่ากระบวนการทางศาลมีความ
ล่าชา้เพราะมีกระบวนการขั้นตอนท่ีมาก จ านวนคดีท่ีข้ึนตรงต่อศาลก็มีจ  านวนมากอนัอาจส่งผลในเร่ือง
กระบวนการบงัคบัท่ีไม่มีประสิทธิภาพ ขาดความรวดเร็ว และการให้ความเป็นธรรมแก่ลูกหน้ีและ
เจา้หน้ี  ในกรณีน้ีผูว้ิจยัศึกษาเป็นกรณีท่ีเจา้หน้ีใชสิ้ทธิบงัคบักบัทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคารพาณิชย ์
คือ หุ้นไร้ใบหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์และการจะใช้สิทธิบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพย์
หลกัประกนั  ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ. 2559 
มาตรา 228/1 วรรคสอง บญัญติัไวว้า่  

“การบงัคบัช าระหน้ีจากทรัพยห์ลกัประกนัท่ีเป็นประกนัตามวรรคหน่ึง  เจา้หน้ีตอ้งบอกกล่าว
เป็นหนังสือไปยงัลูกหน้ีและผูใ้ห้หลกัประกนัก่อน เพื่อให้ช าระหน้ีภายในก าหนดเวลาอนัควร  ถ้า
ลูกหน้ีและผูใ้ห้หลกัประกนัไม่ปฏิบติัตามค าบอกกล่าว  เจา้หน้ีมีสิทธิน าทรัพยห์ลกัประกนันั้นไปขาย
ในตลาดหลกัทรัพยต์ามวธีิท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดหรือขายทอดตลาดได”้ 

จากบทบญัญติัดงักล่าวเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะมีสิทธิในการบงัคบัช าระหน้ีตอ้งบอก
กล่าวไปยงัลูกหน้ีและผูใ้ห้หลกัประกนัเป็นหนงัสือและก าหนดระยะเวลาอนัควรให้ช าระหน้ีภายใน
ก าหนดเวลา  ถา้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัละเลยไม่ช าระหน้ีภายในก าหนดระยะเวลา  เจา้หน้ีหรือ
ผูรั้บหลกัประกนัจึงมีสิทธิบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนัได ้ ในส่วนของระยะเวลาอนั
ควรท่ีเจา้หน้ีก าหนดใหลู้กหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัจะตอ้งช าระหน้ีถือเป็นเร่ืองดุลพินิจและพิจารณาถึง
ความเหมาะสมของเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนั โดยจะพิจารณาจากจ านวนหน้ีท่ีลูกหน้ีคงคา้งช าระ 
ลักษณะเช่นเดียวกับกฎหมายจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 764 วรรคหน่ึง 
ก าหนดระยะเวลาอนัสมควรใหลู้กหน้ีช าระหน้ีภายในก าหนดเวลา และพระราชบญัญติัหลกัประกนัทาง
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ธุรกิจ พ.ศ. 2558 ท่ีจะต้องมีหนังสือแจ้งแสดงเหตุแห่งการบังคับทรัพย์หลักประกัน และผู ้ให้
หลกัประกนัจะตอ้งช าระหน้ีภายใน 15 วนันบัตั้งวนัท่ีไดเ้ขา้ครอบครองทรัพยท่ี์ยึด   ส่ิงท่ีน่าสังเกต คือ 
เม่ือบทบญัญติัพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ. 2559 มี
เจตนารมณ์ต้องการปรับปรุงแก้ไขข้อบกพร่องของบทบญัญติักฎหมายเพื่อให้เท่าทนักบัยุคสมยัท่ี
เปล่ียนแปลงไป บทบญัญติัของกฎหมายฉบบัน้ีจึงพยามลดกระบวนการต่างๆรวมถึงกระบวนการบงัคบั
ทรัพยห์ลกัประกนัท่ีเห็นว่าเป็นอุปสรรคอนัจะก่อให้เกิดความล่าช้า ความเสียหายทั้งเจา้หน้ีหรือผูรั้บ
หลักประกันและลูกหน้ีหรือผู ้ให้หลักประกัน  เช่น กระบวนการบังคับทรัพย์หลักประกันตาม  
พระราชบญัญติัฉบบัน้ีให้สิทธิแก่เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนับงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัไดโ้ดยไม่ตอ้ง
ฟ้องคดีต่อศาลเช่นเดียวกบักฎหมายลกัษณะจ าน า  พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์
น าเอาวิธีการบงัคบัทรัพยสิ์นของประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยใ์นลกัษณะของการจ าน ามาใช้โดย
อนุโลม  ฉะนัน่แลว้การบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนักบัหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีจดทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรัพย์
ตอ้งน าบทบญัญติักฎหมายหลายๆฉบบัมาใช้ประกอบกัน ทั้งพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559, ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย์, ประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย์ลักษณะจ าน า และบรรพ 3 เร่ืองการขายทอดตลาด  และพระราชบญัญติัการขาย
ทอดตลาดและค้าของเก่า พ.ศ. 2474 เป็นเร่ืองท่ีผูว้ิจยัเห็นว่า การบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพย์
หลกัประกนัถึงกบัตอ้งหยิบน าบทบญัญติักฎหมายหลายฉบบัมาประกอบการบงัคบัใช้  จะเป็นเร่ืองท่ี
อาจก่อให้เกิดความสับสนในการบงัคบัใชก้ฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งหรือไม่ หากน าเอาบทบญัญติักฎหมายท่ี
ตอ้งบงัคบัใชก้บักรณีของหุ้นไร้ใบหุ้นมาบญัญติัเป็นขอ้บงัคบัของเร่ืองนั้นเป็นการเฉพาะ  อาจเป็นทาง
ท่ีดีส าหรับผูบ้งัคบัใช ้ลดปัญหาความสับสนและขอ้โตแ้ยง้อนัอาจเกิดในอนาคตได ้ 

บทบญัญติักฎหมายควรจะมีความชดัเจน ครอบคุลม เพื่อสร้างความเป็นธรรมให้มากท่ีสุดแก่
ทั้งสองฝ่าย  แต่พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559  และ
ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย์ไม่มีการบทบญัญติัให้เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะตอ้งบอก
กล่าวเป็นหนงัสือไปยงัลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัอีกคร้ังหากพน้ก าหนดระยะเวลาให้ลูกหน้ีช าระหน้ี 
และเจา้หน้ีจะบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัออกขายตามวิธีท่ีกฎหมายก าหนด  ฉะนั้นแลว้ เม่ือพน้ก าหนด
ระยะเวลาท่ีลูกหน้ีจะตอ้งช าระหน้ี  ลูกหน้ีไม่อาจทราบไดว้่าเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะเร่ิมบงัคบั
ทรัพย์หลักประกันวนัไหน สถานท่ีใด เวลาใด และวิธีการบงัคบัทรัพย์หลักประกันโดยวิธีใด  ซ่ึง
นบัตั้งแต่ท่ีเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัเร่ิมกระท าการยึดหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนัของ
ลูกหน้ีหรือผูใ้หห้ลกัประกนั    
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เม่ือลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัละเลยไม่ช าระหน้ีภายในก าหนดระยะเวลาอนัสมควรท่ีเจา้หน้ี
หรือผูรั้บหลกัประกนัก าหนดไว ้ เจา้หน้ีจึงมีสิทธิบงัคบัและยึดทรัพยห์ลกัประกนัออกขายน าเงินมา
ช าระหน้ี  ในกรณีศึกษาน้ี คือ หุ้นไร้ใบหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ทรัพยสิ์นดงักล่าวเป็น
ทรัพยสิ์นท่ีไม่มีรูปร่างแต่มีมูลค่าราคาท่ีสูงเพียงพอท่ีธนาคารพาณิชยจ์ะรับเป็นหลกัประกนัการขอ
สินเช่ือได ้ หุ้นไร้ใบหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยถู์กจดัเก็บอยู่ในศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยเ์ป็น
ระบบการฝากแบบอิเล็กทรอนิกส์โดยมีนายทะเบียนของตลาดหลกัทรัพยท์  าหนา้ท่ีดูแล  ดงันั้น การท า
นิติกรรมใดๆอนัเก่ียวกบัหุ้นไร้ใบหุ้นจะตอ้งท าผา่นระบบอิเล็กทรอนิกส์โดยการแจง้ขอ้มูลทางระบบ
ไปยงันายทะเบียนทั้งส้ิน  เม่ือถึงเวลาท่ีเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะตอ้งท าการบงัคบัหุน้ไร้ใบหุ้นเพื่อ
ขายและน าเงินมาช าระหน้ี  ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข 
พ.ศ. 2559  และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยไ์ม่มีการบญัญติัถึงขั้นตอนกระบวนการยดึหุ้นไร้ใบ
หุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนั  แมก้ระทัง่เอกสารแสดงรายละเอียดการยดึทรัพยห์ลกัประกนัดงักล่าว มี
เพียงวิธีการน าเอาหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลักประกันท่ีสมบูรณ์ จึงอาจเป็นส่ิงท าให้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้
หลกัประกนัเกิดขอ้สงสัยไดว้า่เม่ือตนจะถูกบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัจะตอ้งด าเนินการอยา่งไรบา้ง และ
เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะด าเนินการอยา่งไรบา้ง ทั้งการถูกบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นออกขายในจ านวน
เท่าไหร่ เพียงใด ฉะนัน่ การแจง้รายละเอียดให้กบัลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัวา่ตนจะถูกบงัคบัทรัพย์
หลกัประกนัมีรายละเอียดอนัเก่ียวกบัมูลหน้ีท่ีลูกหน้ีตอ้งช าระเท่าไหร่ จ านวนหุ้นท่ีจะถูกบงัคบัช าระ
หน้ีเพียงใด  เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัอาศยัมูลเหตุใดในการยดึทรัพยห์ลกัประกนั เป็นตน้  เพื่อแสดง
ความชดัเจนใหแ้ก่ทั้งสองฝ่าย 

เม่ือผูว้ิจยัศึกษาและเปรียบเทียบกบักฎหมายต่างประเทศอนัเก่ียวกบัการยึดหุ้นเพื่อมาช าระหน้ี 
พบวา่ กฎหมายของประเทศฝร่ังเศสมีการก าหนดไวอ้ยา่งชดัเจนในบทบญัญติักฎหมายถึงกระบวนการ
ยึดหุ้น  รวมทั้งการแจง้รายละเอียดของทรัพยท่ี์จะท าการยึดท่ีเรียกว่า “แบบการยึดหุ้น” ให้ลูกหน้ีได้
ทราบ กรณีจะตอ้งมีการประกาศการยดึทรัพย ์ซ่ึงจะตอ้งมีรายละเอียดต่างๆประกอบไว ้3 ดงัน้ี 

1)  ช่ือและภูมิล าเนาของลูกหน้ี                                                                                                                               

2)  ในกรณี ท่ี ลูกห น้ี เ ป็น นิ ติ บุคคลให้ ระ บุ ช่ื อ นิ ติ บุคคลและสถานท่ีของนิ ติ บุคคล                                                    

3)  หมายบงัคบัคดีซ่ึงใชเ้ป็นมูลเหตุในการยดึ                                                                                             

                                                           
3 รัฐกฤษฎีกา  เลขท่ี  92-755  วนัท่ี  31  กรกฎาคม  ค.ศ.  1992  มาตรา  182 
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4)  จ านวนเงินท่ีเรียกร้อง                                                                                                                            

5) รวมทั้งค่าธรรมเนียม ดอกเบ้ีย  และอตัราดอกเบ้ีย                                                                                         

6) ขอ้ความท่ีระบุบวา่ การยดึเป็นผลท าใหไ้ม่สามารถด าเนินการใดกบัสิทธิท่ีเป็นตวัเงินท่ีไดรั้บ

จากหุน้ของลูกหน้ี การแจง้ใหท้ราบถึงการจ าน าท่ีอาจมีข้ึนหรือการยดึท่ีไดมี้การด าเนินไปก่อน

หนา้น้ี 

เพราะหากการประกาศยดึหุ้นท่ีเป็นหลกัประกนัไม่มีรายละเอียดดงัท่ีระบุขา้งตน้อยา่งครบถว้น
จะมีผลท าให้การยึดตกเป็น  “โมฆะ”  และหลงัจากมีการประกาศการยึดแลว้เจา้พนกังานบงัคบัคดีผูมี้
อ  านาจจะแจง้ไปยงับุคคลภายนอกเพื่อให้ทราบถึงการยึด  และห้ามมิให้บุคคลภายนอกเขา้มาเก่ียวขอ้ง
กบัเงินท่ีไดรั้บจากหุน้ดงักล่าว 

ในส่วนของรายละเอียดแจง้การยึดหุ้นไปยงัลูกหน้ี ตามรัฐกฤษฎีกา  วนัท่ี 31 กรกฎคม ค.ศ. 

1992  มาตรา 181  ก าหนดว่า หมายท่ีส่งไปยงัลูกหน้ีจะตอ้งประกอบดว้ยเอกสารและขอ้ความท่ีมีการ

ระบุอนัชดัเจนโดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี                               

-  ส าเนาประกาศยดึทรัพย ์                                                                                                                                          

-  ขอ้ความท่ีระบุวา่  การคดัคา้นตอ้งกระท าภายในหน่ึงเดือนนบัจากวนัท่ีมีการแจง้การยดึไปยงั

ลูกหน้ี                                                                                                                                                     

-  การแต่งตั้งผูพ้ิพากษาบงัคบัคดีท่ีมีอ านาจ  ซ่ึงเป็นผูพ้ิพากษาแห่งทอ้งถ่ินท่ีท่ีลูกหน้ีมีภูมิล าเนา

อยู ่                                                                                                                                                            

-  ขอ้ความท่ีระบุวา่ “ลูกหน้ีมีเวลาหน่ึงเดือนนบัจากวนัท่ีมีการแจง้การยดึ เพื่อท าการขายหุน้ท่ี

ถูกยดึไดด้ว้ยตนเอง ( la vente amiable ) ซ่ึงจะมีทั้งหุน้ท่ีมีการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์( 

valeurs mobilières cotées ) ซ่ึงจะตอ้งท าการขายในตลาดหลกัทรัพย ์ และหุน้ท่ีไม่ไดมี้การจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ ซ่ึงลูกหน้ีสามารถท าการขายโดยด าเนินการขายเองหรืออาจท า

การขายโดยประมูลขายทอดตลาด”                                                                                                                                                           

-  ในกรณีของการยดึหุ้นท่ีมีการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ จะตอ้งแจง้ใหบุ้คคลภายนอกท่ี

ถูกด าเนินการยดึใหท้ราบถึงค าสั่งในการขายหุน้ดว้ย 

ดงันั้นแลว้ ผูว้ิจยัจึงเห็นวา่ บทบญัญติักฎหมายไทยควรปรับปรุงให้มีขอ้ก าหนดให้เจา้หน้ีหรือ

ผูรั้บหลกัประกนัควรจะแสดงรายละเอียดของการยึดทรัพยอ์นัเป็นทรัพยห์ลกัประกนั จ านวนหน้ีท่ี
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ลูกหน้ีมีหน้าท่ีต้องช าระ สิทธิและหน้าท่ีของลูกหน้ี เป็นต้น ซ่ึงการบัญญัติกฎหมายในส่วนของ

รายละเอียดไม่จ  าตอ้งแสดงอยูใ่นบทบญัญติักฎหมายอนัเป็นแม่บทอยา่งเดียว น าไปบญัญติัเป็นระเบียบ

ขอ้บงัคบัภายในของตลาดหลกัทรัพยเ์พื่อน ามาเป็นหลกัเกณฑ์ในทางปฏิบติั    เพื่อความชัดเจนใน

กระบวนการยึดและให้ความเป็นธรรมแก่ทั้งสองฝ่ายมากข้ึน  เน่ืองจากส่ิงท่ีพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 รวมทั้งขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์มีอยู่

นั้นยงัแสดงถึงความไม่ชดัเจนสมบูรณ์ให้แก่ลูกหน้ีและผูใ้ห้หลกัประกนัเม่ือมีเหตุแห่งการบงัคบัยดึหุน้

ไร้ใบหุน้อนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนั 

 

4.2 ปัญหาเกีย่วกบัการก าหนดราคาข้ันต ่า และสิทธิคัดค้านราคาของลูกหนีห้รือผู้ให้หลกัประกนั 

 4.2.1 การก าหนดราคาขั้นต ่า หมายถึง ราคาเปิดท่ีใชใ้นการขายทรัพยสิ์นของลูกหน้ีหรือทรัพย์

ของบุคคลอ่ืนท่ีเอามาเป็นหลกัประกนั ราคาขั้นต ่าดงัมีผลต่อลูกหน้ีตามค าพิพากษา เพราะหากราคาท่ี

ก าหนดมีมูลค่าน้อยเกินไม่เหมาะสมกบัทรัพยสิ์นท่ีถูกบงัคบั ลูกหน้ีตามค าพิพากษายงัคงมีหน้าท่ีตอ้ง

ผูกพนัรับผิดช าระหน้ีดงักล่าวแก่เจา้หน้ีตามค าพิพากษาจนครบถว้น ค าวา่ “การก าหนดราคาขั้นต ่า” เรา

มกัพบไดจ้ากประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพง่ เม่ือมีเหตุแห่งการบงัคบัทรัพยสิ์นของลูกหน้ีตาม

ค าพิพากษาหรือบุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง  เม่ือศึกษาประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่แลว้พบวา่ประมวล

กฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่ง มิไดบ้ญัญติัไวว้า่ราคาใดท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดีใชก้  าหนดเป็นราคาขั้น

ต ่า  แต่เป็นกรณีท่ีเร่ืองดงักล่าวถูกบงัคบัไวเ้ป็นระเบียบภายในของกรมบงัคบัคดีท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดี

ตอ้งปฏิบติัตามระเบียบในการประเมินราคาขั้นต ่าทรัพยสิ์นนั้น ประกอบกบั  เจา้พนกังานบงัคบัคดีจะ

พิจารณาโดยใช้ดุลพินิจควบคู่กบัหลกัเกณฑ์ของภายในกรมบงัคบัคดี 4 เพื่อให้กระบวนการบงัคบัคดี

ด าเนินไปอยา่งรวดเร็ว  และการก าหนดราคาขายทรัพยสิ์นแต่ละคร้ังมีหลกัเกณฑ์ประกอบดงัน้ี การขาย

คร้ังท่ี (1) ราคาขั้นต ่าในการเร่ิมตน้ขายเท่ากบัราคาประเมินของคณะกรรมการก าหนดราคาทรัพย,์ เจา้

พนกังานประเมินราคาทรัพย ์หรือเจา้พนกังานบงัคบัคดีแลว้แต่กรณี หากยงัไม่สามารถขายทอดตลาด

                                                           
4 ราชกิจจานุเบกษา  หนา้ 34  เล่ม  133 ตอนพิเศษ  65 ง  ลงวนัท่ี 17  มีนาคม  2559  เร่ือง ประกาศ

คณะกรรมการก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก าหนดราคาเร่ิมตน้ และราคาท่ีสมควรขายในการขายทอดตลาด เร่ือง  
หลกัเกณฑใ์นการก าหนดราคาเร่ิมตน้และราคาท่ีสมควรขายในการขายทอดตลาด 
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ไดใ้นคร้ังแรก  การขายคร้ังท่ี (2), (3) และ (4) ราคาขั้นต ่าในการเร่ิมตน้ขายจะลดทอนลงไปเป็นร้อยละ 

90 , ร้อยละ 80 และร้อยละ 70 ของราคาประเมิน ตามล าดบั  แต่อยา่งไรก็ตามการก าหนดราคาของเจา้

พนักงานบงัคบัคดีในการขายทอดตลาดทรัพยสิ์นตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่ง ยงัมี

ปัญหาและขอ้โตแ้ยง้ของคู่ความ  บทบญัญติัประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่จึงเปิดโอกาสให้แก่

ผูมี้ส่วนไดเ้สียในการคดัคา้นราคาประเมินของเจา้พนกังานบงัคบัคดีได ้จะเป็นประเด็นท่ีผูว้ิจยัศึกษา

ต่อไป 

ในกรณีหุ้นไร้ใบหุ้น เป็นหลกัทรัพยป์ระเภทหน่ึง เป็นทรัพยสิ์นท่ีไม่มีใบหุ้นแสดงความเป็น

เจา้ของทรัพยสิ์นแต่ใชก้ารบนัทึกขอ้มูลผา่นทางระบบอิเล็กทรอนิกส์อนัอยูใ่นการดูแลของศูนยรั์บฝาก

ทรัพย ์ เม่ือหุ้นตกอยู่ในระหว่างการบงัคบัช าระหน้ีน าเงินมาช าระให้แก่เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนั 

เช่นเดียวกนัก่อนกระบวนการบงัคบัช าระหน้ีจะเกิดข้ึนตอ้งมีการก าหนดราคาขั้นต ่าเพื่อใชเ้ป็นราคาใน

การเสนอขายใหแ้ก่ผูท่ี้สนใจอนัถือวา่เป็นราคาเปิดหรือราคาตั้งตน้ในการประมูลไม่วา่การขายทรัพยซ่ึ์ง

เป็นทรัพยห์ลกัประกนัจะเป็นการขายวิธีใดก็ตาม  จากท่ีผูว้ิจยัศึกษาพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ

ตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ. 2559 และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ ไม่ได้

กล่าวถึงการก าหนดราคาขั้นต ่าเพื่อน ามาเป็นราคาเร่ิมแรกก่อนท่ีผูส้นใจจะเขา้ซ้ือหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงทรัพย์

หลกัประกนั  ผูว้จิยัจึงเห็นวา่เป็นอีกหน่ึงประเด็นปัญหาส าหรับผูท้  าหนา้ท่ีด าเนินการบงัคบัหุน้ไร้ใบหุ้น

ซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัวา่จะใชร้าคาใดมาเป็นราคาขั้นต ่าของการขายหุ้นไร้ใบหุ้น จะเป็นราคาหุ้นใน

วนัท่ียึดหุ้นหรือราคาในวนัท่ีมีการขายหุ้นนั้น เป็นตน้ และผูท่ี้มีหนา้ท่ีท่ีเก่ียวขอ้งจะใช้หลกัเกณฑ์ใดท่ี

น ามาพิจารณาควบคู่การก าหนดราคาหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนั  และวธีิการบงัคบัช าระหน้ี

กบัทรัพยห์ลกัประกนัจะส่งผลต่อการก าหนดราคาขั้นต ่าของหุน้ไร้ใบหุน้ดว้ยหรือไม่ 

ย่อมเป็นท่ีทราบกนัดีของนกัลงทุนว่าสภาวะของหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยมี์ความ
ผนัผวนของตวัหุ้นเองในเร่ืองของราคาหุ้นท่ีปรับข้ึนลงไปแต่ละวนั  ข้ึนอยูก่บัหลายปัจจยัประกอบกนั 
เช่น การตลาด เศรษฐกิจ การเงิน และการเมือง เป็นตน้  ฉะนัน่หากจะหาหลกัเกณฑ์ใดมาก าหนดราคา
ขั้นต ่าท่ีมีความเคร่งครัดชดัเจนเพียงอยา่งเดียวอาจจะไม่เป็นส่ิงท่ีเหมาะสม ควรให้บทบญัญติักฎหมาย
สามารถเปิดช่องใชดุ้ลพินิจของบุคคลท่ีมีความรู้ความเช่ียวชาญเฉพาะดา้นประกอบการก าหนดราคาขั้น
ต ่า  เพื่อสะทอ้นให้เห็นถึงมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัอยา่งใกลเ้คียงท่ีสุด  
ในกรณีน้ีผูว้จิยัจึงเห็นวา่ สามารถหยบิน าเอาหลกัเกณฑ์การประเมินทรัพยสิ์นการขอสินเช่ือกบัธนาคาร
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พาณิชย ์5 และเทคนิคการวิเคราะห์งบการเงินของบริษทัจดทะเบียนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 6 ตามท่ีกล่าวไวใ้นบทท่ี 2  มาใช้เทียบเคียงในการประเมินก าหนดราคาขั้นต ่าของหุ้นไร้ใบหุ้น 
นอกจากน้ีการประเมินราคาขั้นต ่าควรท่ีจะค านึงถึงปัจจยัต่างๆของหุ้นไร้ใบหุ้นนั้นๆดว้ย  เช่น ความ
ตอ้งการของตลาดในหุ้นไร้ใบหุ้นนั้น  ผลตอบแทนในการได้รับเงินปันผลของมูลค่าหุ้นไร้ใบหุ้นท่ี
น ามาเป็นหลกัประกนัทั้งในอดีต ปัจจุบนั และอนาคต  ความเปล่ียนแปลงของมูลค่าหุ้นจะเพิ่มหรือลด
ปัจจยัแวดลอ้ม  การหาราคาขั้นต ่าหรือราคาในการเร่ิมขายหุน้ไร้หุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัในราคาท่ี
เหมาะสมสมควรเพื่อสร้างความเป็นธรรมแก่ทั้งเจา้หน้ีและลูกหน้ี จากผูว้ิจยัไดศึ้กษาเปรียบเทียบกบั
กฎหมายต่างประเทศไม่มีการบญัญติัถึงหลกัเกณฑ์ท่ีเป็นลายลกัษณ์อกัษรอยา่งชดัเจนวา่  การขายหุ้นท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยอ์นัเป็นทรัพยห์ลกัประกนัจะน าถือเอาราคาวนัเวลาไหน เป็นราคาเร่ิมตน้
หรือราคาพื้นฐานในการเสนอขายเพื่อน าเงินมาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ี  แต่ในกรณีของกฎหมายประเทศ
ฝร่ังเศสมีการบญัญติักฎหมายไวเ้ป็นการเฉพาะเร่ืองไม่น าเอาวิธีการบงัคบัทรัพยสิ์นทัว่ไปมาใชก้บัการ
น าหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยม์าเป็นหลกัประกนั  และเม่ือหุ้นดงักล่าวมาจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์ การบงัคบัการขายหลกัทรัพยก์ฎหมายประเทศฝร่ังเศสก าหนดการขายหุ้นอนัเป็นทรัพย์
หลกัประกนันั้นเฉพาะแต่การขายในตลาดหลกัทรัพยเ์ท่านั้น คู่กรณีไม่อาจตกลงยกเวน้เพื่อน าการขาย
นอกตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้ ฉะนัน่ การก าหนดราคาของหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยย์อ่มเป็นไป
ตามราคาท่ีมีการขาย ณ ปัจจุบนั ในตลาดหลกัทรัพยข์ณะนั้น  หรืออาจเป็นเร่ืองในทางปฏิบติัภายใน
ของตลาดหลกัทรัพยใ์นการก าหนดราคาโดยวธีิการอ่ืน 

4.2.2 สิทธิในการคดัคา้นราคาประเมิน  เทียบกบักรณีการคดัคา้นราคาประเมินของเจา้พนกังาน

บงัคบัคดีตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่งและพาณิชย์  การคดัค้านราคาประเมินเป็น

กระบวนการภายหลงัจากท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดีประเมินราคาทรัพยสิ์นตามหลกัเกณฑ์ท่ีกล่าวขา้งตน้

ไวแ้ลว้ให้สิทธิแก่ผูมี้ส่วนไดเ้สียในการบงัคบัทรัพยมี์สิทธิในการโตแ้ยง้คดัคา้นราคาขั้นต ่าหรือราคา

ประเมินของเจ้าพนักงานบงัคบัคดี สิทธิในการคดัคา้นราคาประเมินในกรณีเจ้าพนักงานบงัคบัคดี

ก าหนดราคาประเมินสูงหรือต ่าเกินความเป็นจริง  มูลค่าไม่เหมาะสมกบัทรัพยสิ์น  ผูมี้ส่วนไดเ้สียอาจ

                                                           
5 ชนินทร์  พิทยาววิธิ,  การบริหารสินเช่ือสถาบนัการเงินครบวงจร, พิมพค์ร้ังท่ี  4  (กรุงเทพมหานคร: อกัษร

โสภณ, 2547), น.19 
6 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย,  เทคนิคการวเิคราะห์งบการเงินของบริษทัจดทะเบียน,  พิมพค์ร้ังท่ี 7 

(กรุงเทพมหานคร: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2548), น. 3 
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ยื่นค าแถลงต่อเจา้พนกังานบงัคบัคดีเพื่อขอให้เจา้พนกังานบงัคบัคดีท าการประเมินราคาใหม่พร้อมทั้ง

เหตุผลในการยื่นขอให้ประเมินราคาว่าให้ปรับลดหรือเพิ่มราคา หรืออาจจะคดัคา้นการประเมินราคา

ทรัพยต่์อศาลก็ไดเ้ช่นกนั 7 หากเจา้พนกังานบงัคบัคดีเห็นชอบกบัค าแถลง  เจา้พนกังานบงัคบัคดีจะตอ้ง

ท าการประเมินราคาใหม่เพื่อให้ได้ราคาท่ีเหมาะสมและเป็นธรรมมากท่ีสุด  ในทางปฏิบติัมกัจะพบ

ปัญหาว่าผูมี้ส่วนได้เสียหรือผูท่ี้เก่ียวขอ้งใช้บทบญัญติัของกฎหมายท่ีให้สิทธิในการโตแ้ยง้ราคากบั

บุคคลท่ีไดรั้บความเสียหายจริงเป็นช่องวา่งในการแสวงหาประโยชน์จากบทบญัญติักฎหมายดงักล่าว 

เช่นในกรณีการให้สิทธิในการคดัคา้นราคาประเมินขอเจา้พนกังานประเมินก่อนมีการประกาศขาย ผูท่ี้

ใช้สิทธิในทางไม่สุจริตใช้สิทธิในการโต้แยง้ราคาประเมินของเจ้าพนักงานบงัคับคดีเพื่อเป็นยืด

ระยะเวลาของการบงัคบัทรัพยสิ์นขายทอดตลาดอนัมีผลท าให้จา้หน้ีตามค าพิพากษาไดรั้บการช าระหน้ี

ท่ีล่าช้า  หรือลูกหน้ีตามค าพิพากษาจะตอ้งรับผิดในส่วนของดอกเบ้ียท่ีเพิ่มมากข้ึนจนกว่าตนจะช าระ

หน้ีตามค าพิพากษาเสร็จส้ิน ก็เป็นอีกหน่ึงปัญหาท่ีกฎหมายพยายามแก้ไข เพื่อคุม้ครองให้สิทธิแก่

เจา้หน้ีตามค าพิพากษาและลูกหน้ีตามค าพิพากษาไดอ้ยา่งเป็นธรรมมากท่ีสุด  

การน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยเ์ม่ือมีเหตุแห่งการบงัคบัช าระหน้ี

ทรัพย์หลักประกันเพื่อน าเงินมาช าระหน้ีให้แก่เจ้าหน้ี  ตามพระราชบญัญัติหลักทรัพย์และตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ไม่บญัญติัถึงสิทธิ

ในการคดัคา้นราคา ทั้งตามพระราชบญัญติัดงักล่าวดงัก าหนดวิธีการขายไว ้2 กรณี ซ่ึงทั้งสองวิธีไม่ใช่

กรณีท่ีเจ้าพนักงานบงัคบัคดีเป็นผูท้  าการขายจึงไม่อาจน าเอาบทบัญญติัตามประมวลกฎหมายวิธี

พิจารณาความแพ่งมาใช้บงัคบั  เช่นน้ีแลว้การบงัคบัช าระหน้ีกบัทรัพยห์ลกัประกนัอย่างหุ้นไร้ใบหุ้น

จ าตอ้งมีการคดัคา้นราขั้นต ่าหรือไม่  ถึงแมจ้ะอา้งถึงว่ามีหลกัเกณฑ์หรือหน่วยงานท่ีท าหน้าท่ีในการ

ประเมินราคาขั้นต ่าไวอ้ย่างแน่นอนชดัเจนไดม้าซ่ึงราคากลางท่ีเหมาะสมแลว้ แต่สิทธิในการคดัคา้น

ราคายงัเป็นอีกหน่ึงช่องทางท่ีจ าเป็นให้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัมีส่วนร่วมในราคาเปิดก่อนมีการ

บงัคบัช าระหน้ีน ามาซ่ึงการประกนัให้แก่ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัว่าจะไดรั้บความเป็นธรรมอย่าง

แทจ้ริง   

                                                           
7 ระเบียบกระทรวงยติุธรรม  วา่ดว้ยการประเมินราคาทรัพย ์พ.ศ. 2557 ขอ้ 22. และกฎกระทรวงก าหนด

หลกัเกณฑ ์ วธีิการ  และเง่ือนไขในการขายทอดตลาด พ.ศ. 2559 ขอ้ 12(3). 
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4.2.3 ในกรณีการคดัค้านราคาท่ีเจ้าพนักงานบงัคบัคดีเคาะไมข้ายทรัพย์สินในราคาต ่าเกิน

สมควร ตามมาตรา 309ทวิ(เดิม)  บทบญัญติักฎหมายให้สิทธิแก่เจา้หน้ีตามค าพิพากษา ลูกหน้ีตามค า

พิพากษา  หรือบุคคลผูมี้ส่วนในการบงัคบัคดี สามารถคดัคา้นราคาท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดีจะท าการขาย

ให้แก่ผูเ้สนอซ้ือท่ีมีราคาต ่าเกินไป ไม่เหมะสมเป็นท่ีพอใจแต่เจา้หน้ีตามค าพิพากษา ลูกหน้ีตามค า

พิพากษา หรือบุคคลท่ีมีส่วนในการบงัคบัคดี มีสิทธิในการโตแ้ยง้คดัคา้นตามท่ีกฎหมายบญัญติัให้  

ในทางกลบักนัเช่นเคยจะมีบุคคลท่ีใชสิ้ทธิท่ีไม่สุจริตในการเขา้สู้ราคาเพื่อเป็นการดึงหรือเพิ่มระยะเวลา

การขายทรัพยน์ั้นให้ออกไปอีก เพราะเม่ือมีการคดัคา้นราคาเกิดข้ึนเจา้พนกังานบงัคบัคดีจะตอ้งท าการ

เล่ือนการขายทอดตลาดคร้ังนั้นออกไปอีก ท าให้ระยะเวลาในการขายทรัพยสิ์นท่ีถูกบงัคบันานเกินไป

กวา่ระยะท่ีควรจะเป็นย่อมส่งผลกระทบมายงับุคคลอ่ืนอีกหลายๆคน   เม่ือเห็นช่องว่างดงักล่าวท่ีมาก

ข้ึนและเกิดความเสียหายท่ีมากกวา่การใชสิ้ทธิโดยสุจริตจึงมีการยกเลิกบทบญัญติักฎหมายอนัให้สิทธิ

ในการคดัคา้นราคา  เพื่อแกไ้ขปัญหาท่ีมีข้ึนก่อนหน้า โดยผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งยงัสามารถใช้สิทธิในการ

คดัคา้นราคาทรัพยสิ์นได้  แต่เป็นการคดัคา้นราคาก่อนเจา้พนักงานบงัคบัคดีประกาศทรัพยน์ั้นขาย

ทอดตลาดตามท่ีผูว้จิยัไดก้ล่าวมาขา้งตน้ ดงันั้นมากตรา 309 ทว ิประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพ่ง

ในปัจจุบนัไม่มีบญัญติัแลว้  โดยในกรณีดงักล่าวการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัไม่มี

การกล่าวถึงในกรณีดงักล่าว  โดยผูว้จิยัมองเห็นวา่  หากกฎหมายบญัญติัถึงการก าหนดราคาขายคร้ังแรก

ของหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์หลกัประกนัได้อย่างเหมาะสมและมีความชัดเจนแล้วตามท่ีกล่าวมา

ขา้งตน้แลว้นั้น  การใหสิ้ทธิในการคดัคา้นราคาขายจึงไม่ใช่ส่ิงจ าเป็นอีก  

 

4.3 ปัญหาเกีย่วกบัการขายหุ้นซ่ึงไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพย์หลกัประกนักบัธนาคารพาณชิย์ 

 เม่ือกระบวนการยึดหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประหลกัจะมีข้ึนตามท่ีผูว้ิจยัไดก้ล่าวมาแลว้

ขา้งตน้  เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะท าการยึดหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนัท่ีอยู่ในการ

ครอบครองของลูกหน้ีหรือบุคคลอ่ืน เพื่อน าหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัออกขายตามวิธีท่ี

กฎหมายก าหนดน าเงินมาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ี ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559   มาตรา 228/1  วรรคสอง บญัญติัวา่  

“การบงัคบัช าระหน้ีจากหลกัทรัพยท่ี์เป็นหลกัประกนัตามวรรคหน่ึง  เจา้หน้ีตอ้งบอกกล่าวเป็น

หนงัสือไปยงัลูกหน้ีและผูใ้หป้ระกนัก่อน เพื่อใหมี้การช าระหน้ีภายในก าหนดเวลาอนัสมควร ถา้ลูกหน้ี
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และผูใ้ห้ประกนัไม่ปฏิบติัตามค าบอกกล่าว  เจา้หน้ีมีสิทธิน าหลกัทรัพยท่ี์เป็นประกนันั้นไปขายใน

ตลาดหลกัทรัพยต์ามวธีิท่ีตลาดหลกัทรัพยก์  าหนดหรือขายทอดตลาดได”้                                                   

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 และ

ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากทรัพย ์ก าหนดวธีิการขายทรัพยห์ลกัประกนัท่ี  2  วธีิ  ดงัน้ี                                                                                                                              

1. ขายในตลาดหลกัทรัพยต์ามวธีิท่ีตลาดหลกัทรัพยก์  าหนด  หรือ                                                                                              

2.ขายทอดตลาด                                    

จากท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษาไวบ้ทท่ี 3 ถึงวิธีการขายหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคาร

พาณิชย ์ เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะท าวิธีการขายทรัพยห์ลกัประกนัโดยวิธีใดก็ได้  บทบญัญติั

กฎหมายให้สิทธิแก่ผูเ้ป็นเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัเลือกวิธีการบงัคบัช าระทรัพยห์ลกัประกนั นอก

ไปจากการบังคับช าระหน้ีโดยวิธีทางศาล  แต่การท่ีกฎหมายบัญญัติให้สิทธิแก่เจ้าหน้ีหรือผู ้รับ

หลักประกันในวิธีการขายบังคับทรัพย์หลักประกันอันจะต้องค านึงถึงหลักความเป็นธรรม มี

ประสิทธิภาพ และไม่เป็นการเพิ่มภาระแก่เจา้หน้ีและลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัอนัถือเป็นหวัใจหลกั

ส าคญัของกฎหมายหลักประกนั และวิธีการบงัคบัทั้ง 2 วิธีท่ีพระราชบญัญติัหลักทรัพย์และตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 เป็นวิธีการขายท่ีเหมาะสมหรือไม่กบัทรัพยห์ลกัประกนั 

คือ หุน้ไร้ใบหุน้ จึงเป็นประเด็นท่ีผูว้จิยัศึกษาในกรณีดงัต่อไปน้ี 

เม่ือปรากฏวา่ลูกหน้ีหรือผูใ้หห้ลกัประกนัไม่ช าระหน้ีภายในก าหนดระยะเวลาหรือช าระหน้ีไม่

ถูกตอ้ง  ย่อมเกิดให้เกิดสิทธิแก่เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัท่ี

ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัให้ไวเ้ป็นหลกัประกนัออกขายตามวิธีท่ีกฎหมายก าหนด และน าเงินท่ีได้

จากการขายทรัพยห์ลกัประกนัมาช าระหน้ีเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัแทน  ดงันั้นแล้วบทบญัญติั

กฎหมายก าหนดว่าก่อนจะเร่ิมกระบวนการยึดหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีเป็นหลักประกันเจ้าหน้ีหรือผู ้รับ

หลักประกันต้องมีการบอกกล่าวเป็นหนังสือเสียก่อน  เจ้าหน้ีจึงมีสิทธิในการยึดหุ้นท่ีเป็นทรัพย์

หลกัประกนับงัคบัช าระหน้ีได้โดยเลือกวิธีท่ีพระราชบญัญติัก าหนดไวโ้ดยไม่จ  าเป็นตอ้งฟ้องบงัคบั

ช าระหน้ีผ่านกระบวนการทางศาล  อนัเป็นหนทางการแกไ้ขปัญหาของกระบวนการทางศาลท่ีหลาย

ขั้นตอนเกิดความล่าชา้จนบางคร้ังท าใหเ้จา้หน้ีเสียเปรียบหรือไม่เป็นธรรมแก่ฝ่ายลูกหน้ี     

วิธีการขายวิธีแรกของการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 คือ การขายในตลาดหลกัทรัพยต์ามวิธีท่ีตลาดหลกัทรัพย์
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ก าหนด อาจจะไม่ใช่ส่ิงท่ีมีปัญหามากนกั  โดยปกติหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีน ามาเป็นหลกัทรัพยก์บัทางธนาคาร

พาณิชยถู์กจดัเก็บอยู่ในระบบของตลาดหลกัทรัพยโ์ดยมีศูนยรั์บฝากรับหลกัทรัพยท์  าหน้าท่ีในการ

ก ากบัดูแลหลกัทรัพย ์ หากเกิดเหตุแห่งการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะท า

การบงัคบัหลกัทรัพย ์เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัแจง้ไปยงัศูนยฝ์ากหลกัทรัพย ์ซ่ึงผูท่ี้ท  าหนา้ท่ีคือ นาย

ทะเบียน  นายทะเบียนจะท าหน้าท่ีในการระงบัการท านิติกรรมใดๆกบัหลกัทรัพยด์งักล่าวและแสดง

สัญลกัษณ์ให้บุคคลภายนอกไดท้ราบถึงสถานะของหลกัทรัพยน์ั้นห้ามท าการซ้ือขาย  วิธีการขั้นตอน

ของการบังคับช าระหน้ีหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีน ามาเป็นหลักประกัน คือ การขายหุ้นไร้ใบหุ้นในตลาด

หลกัทรัพยต์ามวิธีการทัว่ไป โดยเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนั คือ ธนาคารพาณิชยอ์าจท าการขายหุ้นไร้

ใบหุน้ซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัโดยบริษทัโบรกเกอร์ของตนเอง  การขายวธีิน้ีเป็นวธีิท่ีเหมาะสมกบัหุ้น

ไร้ใบหุน้ท่ีเป็นทรัพยห์ลกัประกนั เน่ืองจากนกัลงทุนส่วนใหญ่ท่ีลงทุนกบัหลกัทรัพยป์ระเภทดงักล่าวมี

การซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นระบบอินเตอร์เน็ตและผ่านคอมพิวเตอร์เขา้สู้หน้าเวปของตลาดหลกัทรัพยก์็

สามารถด าเนินการซ้ือขายหลกัทรัพยไ์ดแ้ลว้ ฉะนัน่วิธีการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัหากใช้วิธีการขาย

ในตลาดหลกัทรัพยต์ามวิธีของตลาดหลกัทรัพย ์  นักลงทุนต่างๆสามารถเขา้ถึงได้อย่างง่ายดาย ใน

ลักษณะเดียวกันกฎหมายของประเทศฝร่ังเศสก าหนดให้วิธีการขายหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีเป็นทรัพย์

หลกัประกนัโดยวิธีการขายในตลาดหลกัทรัพยว์ิธีเดียว และสามารถขายแต่ในตลาดหลกัทรัพยเ์ท่านั้น  

เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัและลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัไม่สามารถตกลงใหข้ายทรัพยห์ลกัประกนั

เป็นอย่างอ่ืนนอกไปจากขายในตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้ วิธีการดงักล่าวอาจเป็นหน่ึงในวิธีการขายทรัพย์

หลกัประกนัท่ีดี เหมาะสม และสามารถควบคุม ตรวจสอบกระบวนการขายทรัพยห์ลกัประกนัของ

เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัอย่าง่ายดาย  เม่ือบทบญัญติักฎหมายไทยก าหนดวิธีการขายหลกัทรัพยท่ี์

เหมาะสมแลว้บทบญัญติัของกฎหมายและขอ้บงัคับจะตอ้งมีความสอดคลอ้งและชดัเจน  เพื่อลดปัญหา

ขอ้โตแ้ยง้ของแต่ละฝ่ายอนัจะถือไดว้า่กฎหมายให้ความเป็นธรรมแก่ทั้งสองฝ่ายอยา่งเท่าเทียมกนั  อีก

ประการหน่ึงปัญหาท่ีผูว้ิจยัเห็นวา่มีส่วนเก่ียวขอ้งอนักระทบถึงความรับผิดของลูกหน้ีดว้ยเช่นกนั  ตาม

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 นัน่ ภายหลงัจากเม่ือมี

เหตุลูกหน้ีตกเป็นผูผ้ิดนัดช าระหน้ี (default) กระบวนการบงัคบัทรัพย์เร่ิมข้ึน  กระบวนการต่างๆ

หลงัจากน้ีเป็นเร่ืองของฝ่ายเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัเพียงฝ่ายเดียว  ฝ่ายลูกหน้ีหรือผูใ้หห้ลกัประกนั
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ไม่เขา้มามีส่วนร่วมในกระบวนการใดๆทั้งส้ินเป็นอ านาจหนา้ท่ีของเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัในการ

ด าเนินการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั  

ในกรณีของกฎหมายประเทศฝร่ังเศสท่ีมีระบบกฎหมายลกัษณะเดียวกบัประเทศไทย เร่ืองการ

บงัคบัหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนั มีวิธีการขายอย่างเดียวกบัพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 คือ การน าหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัออกขายในตลาด

หลกัทรัพยต์ามวธีิการขายของตลาดหลกัทรัพย ์ ซ่ึงคู่สัญญาไม่อาจตกลงเป็นอยา่งอ่ืนได ้หากกระท าการ

ฝ่าฝืนมีผลท าให้การขายตกเป็นโมฆะ เป็นกรณีการบงัคบัขายหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีเป็นทรัพยห์ลกัประกนัอนั

อยู่ในศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยอ์ยู่แล้วเพื่อเป็นการง่าย และสะดวกในการขายน าเงินมาช าระหน้ีให้แก่

เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนั  แต่ส่ิงท่ีแตกต่างออกไป คือ กฎหมายของประเทศฝร่ังเศสให้สิทธิแก่

ลูกหน้ีท่ีจะน าหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัออกขายก่อนเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัด าเนินการออก

ขาย  โดยลูกหน้ีจะตอ้งขายหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัภายในระยะหน่ึงเดือนนบัตั้งแต่มีการแจง้การ

ยดึหุน้ใหลู้กหน้ีทราบ  หากพน้ก าหนดระยะเวลาดงักล่าวแลว้เจา้หน้ีจะเป็นผูด้  าเนินการขายหุ้นดงักล่าว

นั้นเสียเอง  โดยเจตนารมณ์ของบทบญัญติักฎหมายฝร่ังเศสมองวา่ เม่ือลูกหน้ีเป็นเจา้ของทรัพย ์และดว้ย

สภาวะราคาของหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยมี์การผนัผวนข้ึนลงอยูต่ลอดเวลา  ท าให้เจา้หน้ีไม่

อาจสามารถทราบราคาของหุ้นในเวลาท่ีขายไดอ้ยา่งแน่นอนล่วงหนา้ได ้ ซ่ึงมีผลต่อเจา้หน้ีท่ีมีประสบ

ปัญหาถึงความยากล าบากในการคาดการณ์วา่ช่วงเวลาใดเป็นเวลาท่ีราคาหุ้นข้ึนสูงสุดท่ีสมควรขายได ้ 

จึงเป็นเหตุใหลู้กหน้ีซ่ึงเป็นเจา้ของทรัพยข์ายหุน้ดงักล่าวดว้ยตนเอง   

อีกหน่ึงวิธีการขายทรัพย์หลักประกัน คือ การขายทอดตลาด ก าหนดให้เจ้าหน้ีหรือผูรั้บ

หลักประกันบังคับทรัพย์หลักประกันโดยเลือกวิธีการขายทอดตลาด แทนการฟ้องคดีต่อศาล 

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 และขอ้บงัคบัของ

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์หมวด 500 ไม่บญัญติัถึงค านิยามความหมายของการขายทอดตลาดตลาด  ทั้งยงั

ไม่มีการบญัญติัในส่วนของกระบวนการและขั้นตอนต่างๆในการขายทรัพยห์ลกัประกนัตามวธีิการขาย

ทอดตลาด  บทบญัญติัดงักล่าวจึงไม่มีการบญัญติัในวิธีการขายทอดตลาดทรัพยห์ลกัประกนัท่ีมีวิธีการ

เฉพาะ  และอาจเป็นกรณีสงสัยไดว้า่เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะท าการขายโดยวธีิการขายทอดตลาด 

กระบวนการ ขั้นตอนอย่างไร เป็นส่ิงท่ีบทบญัญติักฎหมายขาดความชัดเจน  และเป็นท่ีมาของการ

ก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรมแก่ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนั  อนัส่งผลให้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนั
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เกิดความไม่มัน่ใจของการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคารพาณิชย ์  แมม้าตรา 

228/1 วรรคสาม จะให้น าบทบญัญติัในเร่ืองของกฎหมายจ าน ามาใช้โดยอนุโลม ซ่ึงในกรณีน้ีรวมถึง

วิธีการขายทอดตลาด  โดยเท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กับบทบญัญติัมาตราน้ี  เป็นท่ีทราบกันดีอยู่แล้วว่า

บทบญัญติักฎหมายเร่ืองหน่ึงไม่จ  าเป็นตอ้งบญัญติัทุกเร่ืองในกฎหมายแม่บทเร่ืองนั้นอาจจะบญัญติัใน

กฎหมายลูกหรือกฎหมายล าดับรอง เช่น กฎ ระเบียน หรือข้อบงัคบัของผูท่ี้ท  าหน้าท่ีเก่ียวข้องกับ

กฎหมายเร่ืองนั้นๆ  แต่ส าหรับการขายทอดตลาดทรัพยจ์  าน ากบัการขายทอดตลาดหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็น

หลกัทรัพยป์ระเภทหน่ึงท่ีมีความแตกต่างอยา่งมากกบัทรัพยจ์  าน า เช่น ทรัพยท่ี์น ามาจ าน าเป็นทรัพยท่ี์

สามารถจบัตอ้งและเมินราคาได้อย่างง่าย  ต่างกบัหุ้นไร้ใบหุ้นอนัเป็นหลกัทรัพยป์ระเภทหน่ึงท่ีไม่

สามารถจบัตอ้งเคล่ือนยา้ยได ้ อีกทั้งการขายทอดตลาดทรัพยจ์  าน ายงัตอ้งหยบิน ากฎหมายฉบบัอ่ืนมาใช้

ควบคู่ประกนั  จึงเป็นปัญหาส าหรับผูใ้ชก้ฎหมายกระทัง่ผูบ้งัคบัใชก้ฎหมายและผูป้ฏิบติัตามกฎหมาย 

จะตอ้งน ากฎหมายฉบบัใดบา้งมาใชบ้งัคบักบัเร่ืองๆนั้น 

เม่ือผูว้ิจยัศึกษาจากพระราบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยพ์.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 

2559 ตามความในวรรคสาม  มีการกล่าวถึงการน าเอาบทบญัญติัลกัษณะจ าน าตามประมวลกฎหมาย

แพ่งและพาณิชยม์าใช้โดยอนุโลมเท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบับทบญัญติัดงักล่าว   ซ่ึงบทบญัญติัมาตรา 

228/1 วรรคสาม ขาดความชดัเจนเป็นอยา่งมาจึงท าให้เกิดเป็นท่ีสงสัยแก่ผูใ้ชบ้งัคบั  เพราะในวรรคสาม

ดงักล่าวแมจ้ะบญัญติัให้น าเร่ืองการจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าใชบ้งัคบักบัการใช้

หลกัทรัพยเ์พื่อประกนัการช าระหน้ี   แต่บทบญัญติักฎหมายนัน่ไม่ไดก้ล่าวถึงว่าเร่ืองใดของกฎหมาย

จ าน าท่ีจะน ามาใชก้บัการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั อีกทั้งทา้ยท่ีสุดยงับญัญติัว่าเท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบั

มาตราน้ี   ผูว้จิยัเห็นวา่เป็นส่ิงท่ีกฎหมายเปิดช่องวา่งให้ใชก้ารตีความประกอบกบัการบงัคบัใชก้ฎหมาย

บทบญัญติัมาตราน้ี  เน่ืองจากความไม่ชัดเจนของบทบญัญติักฎหมายจึงอาจเป็นท่ีมาของการเกิดข้อ

สงสัยและขอ้โตแ้ยง้ระหว่างผูใ้ช้กฎหมายและผูบ้งัคบัใช้กฎหมายได ้จึงเป็นอีกประเด็นปัญหาหน่ึงท่ี

บทบญัญติักฎหมายควรระบุใหช้ดัเจนเสียดีกวา่     

จากรณีการบญัญติัตามาตรา 228/1 วรรคสาม ผูว้ิจยัจึงตีความวา่  การขายทอดตลาด ตามวรรค

สอง คือกระบวนการขายทอดตลาดตามบรรพ 3 เร่ืองจ าน า ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ ซ่ึง

เป็นการหยบิน าหลกัการบงัคบัใชก้ฎหมายตามมาตรา 4 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์บญัญติัไวว้า่  

“เม่ือไม่มีบทกฎหมายท่ีจะยกมาปรับคดีได้ ให้วินิจฉัยคดีนั้นตามจารีตประเพณีแห่งทอ้งถ่ิน ถ้าไม่มี
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จารีตประเพณีเช่นว่านั้น ให้วินิจฉัยคดีอาศยัเทียบบทกฎหมายท่ีใกลเ้คียงอย่างยิ่ง และถา้บทกฎหมาย

เช่นนั้นก็ไม่มีดว้ย ใหว้นิิจฉยัตามหลกักฎหมายทัว่ไป” 

การบงัคบัทรัพยจ์  าน าตามประมวลกฎหมายแพง่ ไดน้ าวิธีการขายทอดตลาดตามบรรพ 3 มาใช้

บงัคบั และประกอบกบัพระราชบญัญติัการขายทอดตลาดและคา้ของเก่า พ.ศ. 2547 ในการบงัคบัทรัพย์

จ  าน าและควบคุมถึงวิธีการขายทอดตลาดให้ถูกตอ้งตามกฎหมาย  เม่ือพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ

ตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 มาตรา 228/1 วรรค 3  ให้น าบทบญัญติัเร่ืองจ าน ามาใช้บงัคบัโดยอนุโลม  

ฉะนัน่แลว้  การบงัคบัช าระหน้ีกบัทรัพยห์ลกัประกนั  จะตอ้งน าเอาบทบญัญติัเร่ืองจ าน าตามประมวล

กฎหมายแพง่และพาณิชย ์การขายทอดตลาดตามบรรพ 3 และ พระราชบญัญติัการขายทอดตลาดและคา้

ของเก่า พ.ศ. 2547 มาใชบ้งัคบักบักรณีท่ีผูว้จิยัศึกษาดว้ย  

การขายทอดตลาดตามบรรพ 3 เป็นการขายต่อท่ีสาธารณะชน (Public  Sale)  สถานท่ีท าการ

ขายจะตอ้งเปิดเผยต่อสาธารณะชนและเปิดโอกาสให้บุคคลทัว่ไปเขา้ท าการสู้ราคาเพื่อเสนอราคาซ้ือได ้ 

ซ่ึงบุคคลท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการขายทอดตลาด มีดงัน้ี       

1. ผูข้ายทรัพยสิ์น (Seller)   เจา้ของทรัพยสิ์นน าทรัพยสิ์นออกขายทอดตลาด  เป็นการใชอ้ านาจ

แห่กรรมสิทธ์ิเหนือทรัพยสิ์น  ตามมาตรา 1336 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ และรวมถึงเจา้ของ

รวม  โดยเจา้ของกรรมสิทธ์ิรวมสามารถจ าหน่ายทรัพยสิ์นในส่วนของตนเองไดแ้ละสามารถจ าหน่าย

ตวัทรัพยสิ์นได ้ หากไดรั้บความยนิยอมจากเจา้ของกรรมสิทธ์ิรวมทุกคน  และผูข้ายทรัพยสิ์นนั้นอาจจะ

ไม่ใช่เจา้ของกรรมสิทธ์ิแต่เป็นบุคคลท่ีกฎหมายใหอ้ านาจไวท่ี้จะขายทรัพยสิ์นอยา่งใดอยา่งหน่ึงได ้                                                                                                               

2. ผูข้ายทอดตลาด  (Auctioneer)  อาจจะเป็นคนเดียวกนักบัผูข้ายทรัพยสิ์นก็ได ้ หรือเป็นเจา้

พนักงานตามกฎหมาย หรือเป็นคนกลางในการด าเนินการขายทอดตลาดทรัพยสิ์นนั้นแทนเจ้าของ

กรรมสิทธ์ิ  และถ้าหากผูท้อดตลาดประกอบเป็นอาชีพก็ตอ้งปฏิบติัตามกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งโดยท่ีผู ้

ทอดตลาดจะตอ้งปฏิบติัตามค าสั่งของผูข้ายทรัพยสิ์น  ท าการขายทรัพยสิ์นไปดว้ยความเรียบร้อยเก็บ

รักษาทรัพย์สินด้วยความระมัดระวงั  8  มาตร 513 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บทบัญญัติ

กฎหมายให้ดุลพินิจของตวัผูท้อดตลาดเท่านั้น  ถา้หากเห็นวา่ราคาดงักล่าวนั้นไม่เพียงพอ  แต่การถอน

                                                           
8 เผา่พนัธ์ุ  ชอบน ้ าตาล,  “สิทธิของผูซ้ื้อทรัพยสิ์นโดยสุจริตในการขายทอดตลาด” (วทิยานิพนธ์นิติศาสตร์

มหาบณัฑิต, คณะนิติศาสตร์ธรรมศาสตร์, 2543), น.6 
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ทรัพยสิ์นจะตอ้งท าก่อนผูท้อดตลาดกระท าการเคาะไมห้รือแสดงกิริยาอย่างใดอย่างหน่ึงตามจารีต

ประเพณีในการขายทอดตลาดอนัท าใหก้ารขายทอดตลาดนั้นบริบูรณ์                                                                          

3. ผูสู้้ราคา (Bidder) ผูป้ระมูลหรือผูต้ ั้งราคาเพื่อเสนอขอซ้ือทรัพยสิ์นในการขายทอดตลาด  

เม่ือมีการเสนอราคาแลว้ผูสู้้ราคาจะตอ้งผกูพนัในราคาท่ีเสนอ         

4. ผูซ้ื้อทรัพยสิ์น (Buyer)เป็นผูช้นะการประมูลหรือผูสู้้ราคาซ่ึงเสนอราคาสูงสุดจนผูท้อดตลาด

ยอมรับและท าสัญญาซ้ือขายดว้ย  ผูซ้ื้อทรัพยจ์ากการขายทอดตลาดจะไดรั้บความคุม้ครองตามกฎหมาย   

บทบญัญติักฎหมายวา่ดว้ยเร่ืองการขายทอดตลาด ห้ามมิให้บุคคลผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งกบัการขาย

ทอดตลาดเขา้เป็นผูเ้ขา้สู้ราคา  เพราะกฎหมายมองวา่อาจจะเป็นโอกาสหรือช่องทางในการสมยอมกนั

พยายามก าหนดราคาให้ต ่า  อนัจะส่งผลท าให้เกิดความเสียหายและความไม่เป็นธรรมแก่เจ้าของ

ทรัพย์สิน หรือบางคนอาศัยเป็นช่องทางในการป่ันราคาทรัพย์สินท่ีน าออกขายให้มีราคาสูงข้ึน  

กฎหมายบญัญติัเช่นน้ีเพื่อใหก้ารขายทอดตลาดเป็นไปดว้ยความยติุธรรมและไดร้าคาท่ีเหมาะสมแทจ้ริง

เพื่อสร้างความน่าเช่ือถือและมัน่ใจให้แก่บุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง กระบวนการขายทอดตลาดตามประมวล

กฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ บรรพ 3 ประกอบกบัพระราชบญัญติัการขายทอดตลาดและคา้ของเก่า พ.ศ. 

2547 พบวา่ มีเพียงหน่วยงานรัฐเพียงหน่วยงานเดียวท่ีเขา้มามีส่วนเก่ียวขอ้งเก่ียวและควบคุมกบัการขาย

ทอดตลาด คือ กรมการปกครอง สังกดักระทรวงมหาดไทย ซ่ึงเป็นหน่วงงานท่ีท าหนา้ท่ีออกใบอนุญาต

ประกอบกิจการขายทอดตลาดให้แก่ผูมี้ยื่นขอรับ ซ่ึงเป็นเอกชนผูท่ี้ต้องการประกอบกิจการขาย

ทอดตลาดเท่านั้น โดยไม่บทบญัญติักฎหมายใดท่ีท าหน้าท่ีควบคุมถึงวิธี กระบวนขาย หรือ วิธีการ

ประกาศโฆษณาก่อนการขายทอดตลาดของผูป้ระกอบการ เป็นเร่ืองท่ีแตกต่างจากกระบวนการบงัคบั

คดีโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดีมีบทบญัญติักฎหมายมาควบคุมอยา่งชดัเจนเพื่อป้องกนัปัญหาท่ีจะเกิดข้ึน 

และสร้างความเป็นธรรมให้แก่ทั้ งสองฝ่าย จากการศึกษาพบว่า เป็นเร่ืองปฏิบัติภายในของ

ผูป้ระกอบการหรือผูข้ายทอดตลาดท่ีไดรั้บใบอนุญาตจากหน่วยงานเป็นผูก้  าหนดวิธีการต่างๆ เช่น การ

ประกาศโฆษณา  การก าหนดราคา หรือวนัเวลาในการขายทอดตลาด เป็นตน้  เพียงแต่หากจะท าการ

ขายทอดตลาดคร้ังใด จะตอ้งแจง้วนั เวลา สถานท่ี และรายละเอียดของทรัพยท่ี์ขายรวมถึงราคาท่ีผูข้าย

ทอดตลาดไปด าเนินการประเมินราคาทรัพยน์ั้นมาเอง ให้หน่วยงานในสังกดัไดท้ราบ  15 วนัก่อนการ

ขาย  เจ้าหน้าท่ีจากหน่วยงานจะแจ้งไปยงัผูป้ระกอบการขายทอดตลาดจึงสามารถด าเนินการขาย

ทอดตลาดได ้ กระบวนการขายทอดตลาดเช่นน้ีไม่มีบทบญัญติักฎหมายใดๆมาควบคุมถึงวิธีการขาย
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ทอดตลาด  แม้จะมีบทบัญญัติประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ใน บรรพ 3 แต่ก็ไม่ได้กล่าวถึง

รายละเอียดในวธีิการขาย  การประกาศโฆษณา ในเร่ืองของระยะเวลาต่างๆ และพระราชบญัญติัการขาย

ทอดตลาดและคา้ของเก่าเป็นการกล่าวถึง  วิธีการขออนุญาตเป็นผูป้ระกอบการขายทอดตลาด  และ

บทลงโทษของผูท่ี้ฝ่ายฝืนขายต่อใบอนุญาตหรือไม่แจง้แสดงการเปล่ียนสถานประกอบการเท่านั้น ทั้ง

ยงัเป็นกระบวนการขายโดยไม่ต้องผ่านกระบวนการทางศาล  แมจ้ะให้ผลตอบรับถึงความสะดวก

รวดเร็วได้  แต่ถึงอย่างไรในกรณีการขายทอดตลาดน้ีผูป้ระกอบการขายทอดตลาดเม่ือสามารถ

ด าเนินการไดเ้องตามเง่ือนไขหรือขอ้ก าหนดท่ีผูป้ระกอบการนั้นไดก้ าหนดเอง โดยถือเป็นเร่ืองการซ้ือ

ขายระหวา่งเอกชนกนัเอง  ผูซ้ื้อผูข้ายพึงพอใจหรือไม่ การค านึงถึงหลกัความเหมาะสมเป็นธรรมแก่ทั้ง

สองฝ่ายผูป้ระกอบกิจการขายทอดตลาดอาจไม่ค  านึงถึง  

การขายหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกันกบัธนาคารพาณิชย์  โดยหุ้นไร้ใบหุ้นนั้นมี

ลกัษณะเฉพาะแตกต่างจากทรัพย์อ่ืนๆ คือ ไม่มีเอกสารแสดงสิทธิความเป็นเจา้ของท่ีสามารถโอน

เปล่ียนมือกนัไดโ้ดยง่าย การการเปล่ียนแปลงและบนัทึกขอ้มูลใดตอ้งกระท าทางระบบอิเล็กทรอนิกส์  

ฉะนั้น การน าหุ้นท่ีมีลกัษณะเฉพาะ ใช้วิธีการการบงัคบัโดยการขายทอดตลาดตามบรรพ 3 อย่างเช่น

ทรัพยจ์  าน า  เป็นส่ิงท่ีน่าคิดว่าวิธีการขายทรัพยห์ลกัประกนัท่ีเหมาะสมแลว้หรือไม่  เป็นวิธีการท่ีให้

ความเป็นธรรมแก่ทั้งสองฝ่ายไดอ้ยา่งเท่าเทียมแลว้หรือไม่  จึงเป็นประเด็นท่ีผูว้ิจยัศึกษาในกรณีน้ี  จาก

ท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษาวิธีการขายทอดตลาดตาม บรรพ 3 ในบทท่ี 3 นั้น  การขายทอดตลาดเป็นการขายโดย

เปิดเผยต่อสาธารณะ ทุกคนสามารถรับรู้ข่าวสาวและสามารถเขา้ประมูลการซ้ือขายทรัพยไ์ดต้ลอด  แม้

ผูข้ายจะเป็นเอกชนแต่มีกฎหมายควบคุมการท าหนา้ท่ีของบุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง  อีกทั้งผูซ้ื้อทรัพยจ์ากการ

ขายทอดตลาดโดยสุจริตและเสียค่าตอบแทนกฎหมายยงัค านึงถึงบุคคลดงักล่าวจึงให้ความคุม้ครอง 9 

อย่างไรก็ตามผูท้  าหน้าท่ีขายทรัพยต่์างๆโดยวิธีการขายทอดตลาด ยงัไม่ใช่บุคคลท่ีมีความรู้ในเร่ือง

เฉพาะอนัเก่ียวกบัทรัพยสิ์นท่ีน ามาขาย  หากเป็นทรัพยท์ัว่ไปท่ีมีการซ้ือขายกนัอาจไม่ใช่เร่ืองยากใน

เร่ืองวิธีการขาย หรือราคาประเมินในการขายทรัพยน์ั้น  แต่ในกรณีของหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีจดทะเบียนอยูใ่น

ตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นทรัพยสิ์นท่ีมีลกัษณะเฉพาะไม่ใช่ทุกคนหรือใครก็ไดจ้ะสามารถรู้และเขา้ใจหุ้นนั้น

เป็นอยา่งดี   

                                                           
9 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์มาตรา 1329  
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กฎหมายของต่างประเทศฝร่ังเศสและสิงคโปร์ ในกรณีกฎหมายของประเทศฝร่ังเศสวธีิการขาย

หุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยน์ ามาเป็นทรัพยห์ลกัประกนั จะก าหนดวิธีกระบวนการขั้นตอนไว้

อยา่งชดัเจน  ผูว้ิจยัเห็นวา่บทบญัญติักฎหมายประเทศฝร่ังเศสแสดงความชดัเจนถึงกระบวนการต่างๆ 

และเป็นการให้หลกัประกนักบัทั้งสองฝ่ายว่ากฎหมายนัน่จะให้ความเป็นธรรมและคุม้ครองความเป็น

ธรรมแก่ทั้งสองฝ่ายอย่างเท่าเทียม  ในกรณีการขายหุ้นท่ีจดทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรัพยก์ฎหมาย

ฝร่ังเศสก าหนดวิธีการบงัคบัช าระหน้ีหุ้นไร้ใบหุ้นกรณีเดียวคือ การขายตอ้งขายในตลาดหลกัทรัพย์

เท่านั้น  แมเ้จา้หน้ีกบัลูกหน้ีมีขอ้ตกลงยินยอมให้ท าการขายหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนันอกตลาด

หรือขายวิธีอ่ืนก็ไม่สามารถท าได้ หากฝ่าฝืนจะถือว่าการขายคร้ังนั้นเป็นโมฆะไป  อีกทั้งกฎหมาย

ฝร่ังเศสให้สิทธิแก่ลูกหน้ีหรือผูน้ าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนักระท าการบงัคบัช าระหน้ีโดยขาย

หุ้นท่ีเป็นหลกัประกนัดว้ยตนเองเสียก่อน  โดยเจตนารมณ์ของกฎหมายฝร่ังเศส เห็นวา่ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้

หลกัประกนัจะตอ้งมีส่วนรับผิดชอบในมูลหน้ีตนเองของตนและเขา้มามีส่วนร่วมในการด าเนินการ

ช าระหน้ีของตนเอง รวมทั้งรับผิดชอบในค่าใช้จ่ายต่างๆ  และหากบงัคบัช าระหน้ีหุ้นไร้ใบหุ้นแล้วยงั

ช าระหน้ีไม่ครบถว้น ขาดเหลือเท่าไหร่ลูกหน้ีตอ้งรับผิดชอบมูลหน้ีนั้นกบัเจา้หน้ีจนส้ินเชิง  ผูว้ิจยัมอง

วา่ การใหลู้กหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัเขา้มามีส่วนในการขายทรัพยห์ลกัประกนัดว้ยตนเองเพื่อน าเงินท่ี

ขายไดม้าช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีเป็นวิธีการท่ีดี  ถึงอยา่งไรเม่ือถูกบงัคบัยึดทรัพยห์ลกัประกนัแลว้ลูกหน้ี

หรือผูใ้หห้ลกัประกนัมีเจตนาท่ีจะช าระหน้ีดงักล่าวให้แก่เจา้หน้ี  การขายทรัพยห์ลกัประกนัลูกหน้ีหรือ

ผูใ้ห้หลกัประกนัยอ่มมุ่งขายไดใ้นราคาท่ีสูงให้เพียงพอกบัมูลหน้ีต่อเจา้หน้ี  ไม่กลัน่แกลง้หรือพยายาม

ขายทรัพย์ให้ราคาท่ีต ่า   เพราะถึงอย่างไรลูกหน้ีต้องมีส่วนรับผิดกับในมูลหน้ีท่ีเหลือหากทรัพย์

หลกัประกนัท่ีขายไดเ้งินไม่เพียงพอช าระหน้ี  ทั้งเจา้หน้ีเองไดป้ระโยชน์เช่นกนัไม่ตอ้งเสียเวลา  เสีย

ค่าใช้จ่ายในการเป็นผูด้  าเนินการขายเอง  อนัไม่มีทางใดท่ีจะท าให้เจา้หน้ีเสียประโยชน์จากการท่ีให้

ลูกหน้ีด าเนินการขายทรัพยเ์อง  ทั้งการขายหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนักฎหมายก าหนดให้ขายใน

ตลาดหลักทรัพย์เท่านั้ น  การตรวจสอบของเจ้าหน้ีสามารถด าเนินการได้โดยง่ายจากทางตลาด

หลกัทรัพย ์ ส่วนในของกฎหมายประเทศสิงค์โปรเป็นระบบกฎหมายแบบจารีตประเพณี (Common 

Law)  ระบบกฎหมายดังกล่าวจะอาศัยแนวทางตามค าพิพากษาของศาล ซ่ึงกฎหมายสิงค์โปรน า

บทบญัญติักฎหมายของประเทศองักฤษมาเป็นแม่แบบ รวมทั้งในกรณีของเจา้หน้ีบงัคบัทรัพยสิ์นของ

ลูกหน้ีน าเงินมาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีดว้ยเช่นกนั  โดยวิธีการของประเทศสิงค์โปรเป็นอ านาจของเจา้
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พนกังานบงัคบัคดีท่ีปฏิบติัตามค าสั่งศาลในการยึดหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัท่ีให้ไวต่้อเจา้หน้ี  เม่ือ

ด าเนินการยึดแลว้เจา้พนกังานบงัคบัคดีจะให้บริษทัโบรกเกอร์ท่ีดูแลหุ้นอนัเป็นทรัพยห์ลกัประกนันั้น

เพื่อท าการขายน าเงินมาช าระหน้ีแก่เจา้หน้ี ฉะนัน่แลว้ การขายหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัจะตอ้งท า

การขายในตลาดหลกัทรัพยเ์ช่นเดียวกนั  โดยผูข้ายคือบริษทัโบรกเกอร์ ผูท่ี้ท  าหน้าท่ีในการดูแลหุ้น

ดงักล่าว  ทั้งสองประเทศท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษาในกรณีของน าหุ้นมาเป็นหลกัประกนั  เม่ือลูกหน้ีตกเป็นผิด

นดัช าระหน้ีเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัโดยวิธีการขายทั้งส้ิน  

อีกทั้งกระบวนการขายทรัพยห์ลกัประกนัจะขายในตลาดหลกัทรัพยเ์ท่านั้น  เพียงอาจแตกต่างในกรณี

ของผูข้ายเท่านั้น  ผูว้ิจยัเห็นวา่ การบงัคบัให้การขายในตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นวิธีการท่ีดีเหมาะสมกบัตวั

ทรัพยสิ์นท่ีน ามาเป็นหลกัประกนั  สะดวกและง่ายในการตรวจสอบขั้นตอนต่างๆได ้  

 

4.4 ปัญหาเกีย่วกบัการจัดสรรเงินทีไ่ด้จากการขายทรัพย์หลกัประกนัและสิทธิในการเรียกรับช าระหนี้ใน

ส่วนทีย่งัขาดของธนาคารพาณชิย์ 

ภายหลงัท่ีกระบวนการขายทรัพยสิ์นไดเ้สร็จเรียบร้อยแลว้   เงินท่ีไดจ้ากการขายทรัพยสิ์นท่ียึด

หรืออายดัจะตอ้งน ามาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ี  แต่ถึงอย่างไรสิทธิความเป็นเจา้หน้ีมีอยู่หลายล าดบัชั้น  

ลูกหน้ีอาจมีเจ้าหน้ีหลายราย อาจมีเจา้หน้ีรายอ่ืนๆของลูกหน้ียื่นค าร้องขอเขา้มาเฉล่ียทรัพย์สินใน

ทรัพยสิ์นของลูกหน้ีท่ีถูกบงัคบัขายทอดตลาดและอาจเป็นเจา้หน้ีท่ีมีสิทธิท่ีไดรั้บช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ี

รายอ่ืนไดก้็ไดเ้ช่นกนั ฉะนัน่การจดัสรรเงินภายหลงัท่ีบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัจะตอ้งพิจาณาถึงสิทธิ 

และล าดบัชั้นของเจา้หน้ีดว้ยเช่นกนั 

จากผูว้จิยัศึกษาพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2559  มาตรา 228/1 วรรค

ทา้ย บญัญติัว่า “ให้เจา้หน้ีท่ีรับหลกัทรัพยไ์วเ้ป็นประกนัตามวรรคหน่ึง  มีบุริมสิทธิเหนือหลกัทรัพย์

ดงักล่าวท านองเดียวกบัผูรั้บจ าน า”   ซ่ึงหมายถึง เจา้หน้ีหลกัทรัพยเ์ป็นเจา้หน้ีมีสิทธิเหนือทรัพยสิ์นท่ี

น ามาเป็นหลกัประกนั เสมือนอย่างเจา้หน้ีจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ ล าดบัในการ

ไดรั้บช าระหน้ีย่อมเป็นไปตามล าดบัความเป็นเจา้หน้ีบุริมสิทธิตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์

เช่นกนั  ฉะนัน่แลว้เม่ือปรากฏวา่มีการบงัคบัขายหุ้นใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนัไดเ้งินมาช าระหน้ี  

เงินท่ีได้มานั้นหลงัจากหักค่าใช้จ่ายแล้ว จะน าเงินนั้นมาแบ่งช าระให้แก่เจา้หน้ี  และหากปรากฏว่า

ลูกหน้ีมีเจา้หน้ีหลายรายและสิทธิแต่ละรายแตกต่างกนั ล าดบัสิทธิในการไดรั้บช าระหน้ียอ่มเป็นไปตาม
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กฎหมายก าหนด   อย่างไรก็ตาม สิทธิของเจา้หน้ีจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยต์ามท่ี

ศึกษาไวใ้นบท 3  ตามกฎหมายแพ่งและพาณิชยไ์ม่มีการบญัญติัท่ีชดัเจนถึงสิทธิพิเศษของเจา้หน้ีจ าน า

เหนือเจา้หน้ีสามญัอย่างไรซ่ึงแตกต่างกับกรณีของจ านอง กรณีของจ าน าจึงเป็นการอาศยัหลักการ

ตีความเทียบเคียงจากบทบญัญติักฎหมายใกลเ้คียงอย่างยิ่ง   โดยใช้บทบญัญติัในเร่ืองบุริมสิทธิตาม

มาตรา 282 บญัญติัว่า  “เม่ือมีบุริมสิทธิแยง้กบัสิทธิจ าน าสังหาริมทรัพย ์ ท่านว่าผูรั้บจ าน าย่อมมีสิทธิ

เป็นอยา่งเดียวกบัผูท้รงบุริมสิทธิในล าดบัท่ีหน่ึงท่ีเรียงไวใ้นมาตรา 278 นั้น” มาตราน้ีบญัญติัวา่  ผูจ้  าน า

มีสิทธิอย่างเดียวกบัผูท้รงบุริมสิทธิ  มาตรา 251 บญัญติัว่า “ ผูท้รงบุริมสิทธิย่อมทรงไวซ่ึ้งสิทธิเหนือ

ทรัพยสิ์นของลูกหน้ีในการท่ีจะได้รับช าระหน้ีอนัคา้งช าระแก่ตนจากทรัพยสิ์นนั้นก่อนเจา้หน้ีอ่ืนๆ  

โดยนยัดัง่บญัญติัไวใ้นประมวลกฎหมายน้ีหรือบทกฎหมายอ่ืน”  เป็นการบญัญติัใหสิ้ทธิเจา้หน้ีจ าน าให้

เป็นเจา้หน้ีมีบุริมสิทธิมีสิทธิได้รับช าระหน้ีเหนือเจา้หน้ีสามญัทัว่ไป และบญัญติัถึงล าดบัสิทธิของ

เจา้หน้ีจ าน าหากมีเจา้หน้ีบุริมสิทธิพิเศษหลายราย   เน่ืองจากการก าหนดให้ผูใ้ดสิทธิตามกฎหมายถือ

เป็นเร่ืองท่ีตอ้งให้ความส าคญัเป็นอยา่งยิ่ง  ฉะนัน่แลว้การท่ีกฎหมายจะบญัญติัให้ชดัเจนเพื่อลดปัญหา

การโตแ้ยง้ภายหลงัจึงเป็นส่ิงท่ีส าคญั  โดยกฎหมายฉบบัน้ีมีเจตนารมณ์เช่นเดียวกบัพระราชบญัญติั

หลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ. 2558 ท่ีมีวตัถุประสงค์ คือ การน าทรัพยสิ์นมาเป็นหลกัประกนัโดยแกไ้ข

ปัญหาในเร่ืองการส่งมอบทรัพย์สิน และกระบวนการบงัคบัทรัพย์หลักประกันท่ีแตกต่างไปจาก

ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์เร่ืองจ าน า เป็นตน้ แต่บางเร่ืองพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ

ยงัหยิบยกน าเอาบทบญัญติักฎหมายทัว่ไปอย่างประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าใช้โดยอนุโลม

เช่นกนั  เช่น ความหมายของเจา้หน้ีบุริมสิทธิเหนือทรัพยท่ี์น ามาเป็นหลกัประกนั  แต่อย่างไรก็ตาม

พระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ. 2558 ก าหนดกระบวนการภายหลงัจากท่ีได้เงินจากการ

จ าหน่ายทรัพยสิ์น   เงินนั้นจะตอ้งมีการสรรจดัเป็นอยา่งไรไปตามล าดบัท่ีบญัญติัไวท้ั้งสิทธิของเจา้หน้ี

ผูรั้บหลกัประกนัอนัจะได้รับช าระหน้ีเม่ือไหร่ อย่างไรอย่างชัดเจน ตามมาตรา 54 อนัแตกต่างจาก

พระราชบญัญติัหกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 ท่ีไม่มีความชดัเจนใน

ตวับทบญัญติัดงักล่าวในตวัเองจะตอ้งน าประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยใ์นกฎหมายลกัษณะจ าน า

หยบิมาใชโ้ดยอนุโลม  เป็นเร่ืองท่ีก่อใหเ้กิดความยุง่ยากส าหรับการบงัคบัใชก้ฎหมาย 
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บทที ่5  

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 
 

5.1 บทสรุป 

 กระบวนการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยใ์นกรณีหุ้นไร้ใบหุน้อนัถือเป็นเร่ืองท่ี

ใหม่ส าหรับประเทศไทย ในเร่ืองของทรัพย์ท่ีน ามาเป็นหลักประกันเป็นลักษณะท่ีแตกต่างกับ

สังหาริมทรัพยแ์ละอสังหาริมทรัพยท์ัว่ไปและวิธีการของการน ามาเป็นหลกัประกนั เจา้หน้ีหรือผูรั้บ

หลกัประกนัสามารถบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัท่ีลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัไดโ้ดยไม่ผา่นกระบวนการ

ทางศาลและเจา้พนกังานบงัคบัคดีแต่อยา่งใด  โดยพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 

2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์บญัญติัในมาตรา 228/1 วา่ เม่ือมี

เหตุบงัคบัทรัพย์หลักประกันตามกฎหมายหรือข้อตกลงของสัญญาหลักประกัน เจ้าหน้ี (ธนาคาร

พาณิชย)์ สามารถยึดทรัพยห์ลกัประกนัซ่ึงไดแ้ก่หุ้นไร้ใบหุ้นออกขายโดยวิธี 2 ประการ คือ การขาย

ทอดตลาด หรือ การขายในตลาดหลกัทรัพย ์ 

 เน่ืองจากพระราชบญัญติัฉบบัดังกล่าวไม่บญัญติัถึงกระบวนการขั้นตอนวิธีการขายทรัพย์

หลักประกันไวอ้ย่างชัดเจน อาจเป็นเหตุให้เกิดความกระบวนการบังคับทรัพย์หลักประกันไม่มี

ประสิทธิภาพ ขาดความรวดเร็ว และเกิดความไม่เป็นธรรมทั้งฝ่ายเจา้หน้ีและลูกหน้ี ท าให้การน าหุ้นไร้

ใบหุน้มาเป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยไ์ม่เป็นท่ีนิยมแพร่หลายเท่าท่ีควร 

 จากการศึกษาเก่ียวกบัการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยต์าม

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ. 2559  เปรียบเทียบกับ

กฎหมายต่างประเทศ มีประเด็นปัญหาดงัน้ี 

 1. ปัญหาเก่ียวกับกระบวนการใช้สิทธิบงัคบักับหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลักประกนักบั

ธนาคารพาณิชย ์

 กระบวนการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัจะเกิดข้ึนต่อเม่ือลูกหน้ีผิดชดัช าระหน้ี (default) และโดย

เป็นท่ีทราบกนัดีว่ากระบวนการบงัคบัช าระหน้ีเป็นส่ิงท่ีลูกหน้ีไม่พึงสมคัรใจยินยอมให้เจา้หน้ีบงัคบั

ทรัพยสิ์นเพื่อน าทรัพยสิ์นออกขายและน าเงินมาช าระหน้ีตามมูลหน้ีใหแ้ก่เจา้หน้ี ไม่วา่เจา้หน้ีอาศยัสิทธิ
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ตามข้อสัญญาหรือบทบัญญัติกฎหมายการใช้สิทธินั้ นเจ้าหน้ีต้องกระท าโดยสุจริต ในกรณีของ

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559  ตามมาตรา 228/1 

บญัญติัถึงสิทธิในการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัในกรณีหุ้นไร้ใบหุ้นไว ้แต่บทบญัญติัดงักล่าวยงัยงัขาด

ความชดัเจน อนัก่อให้เกิดความคลุมเครือหรือขอ้สงสัยแก่ผูใ้ช้และผูถู้กบงัคบัใช้บทบญัญติักฎหมาย 

ตามท่ีพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 บญัญติัในวรรค

สามของมาตรา 228/1 น าเอาบทบญัญติักฎหมายลกัษณะจ าน ามาใชโ้ดยอนุโลมเท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบั

กฎหมายฉบบัน้ี ผูว้ิจยัเห็นวา่เป็นเร่ืองท่ีบทบญัญติักฎหมายเปิดช่องไวก้วา้งเกินสมควรและเป็นการไม่

อาจทราบไดว้า่จะน าเร่ืองใดของกฎหมายลกัษณะจ าน ามาใชก้บัเร่ืองดงักล่าวบา้ง  อีกทั้งความแตกต่าง

ของทรัพยท่ี์น ามาจ าน าซ่ึงเป็นทรัพยป์ระเภทสังหาริมทรัพยก์บัหุน้ไร้ใบหุน้ในกรณีน้ีมีลกัษณะ ประเภท 

และกระบวนการจดัเก็บ ท่ีมีความแตกต่างชดัเจนอนัไม่อาจจะน าบทบญัญติัของกฎหมายมายจ าน ามาใช้

ได้ทั้ งหมดกับกรณีน าหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีน ามาเป็นหลักประกันกับธนาคารพาณิชย์  ทั้ งในกรณีของ

บทบญัญติักฎหมายลกัษณะจ าน ามิไดก้ าหนดให้เจา้หน้ีจะตอ้งมีหนงัสือแจงรายละเอียดแห่งมูลหน้ีและ

จ านวนของหุ้นท่ีจะถูกบงัคบั อีกทั้งบทบญัญติักฎหมายดงักล่าวมิไดก้ าหนดให้เจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนั

แจง้ถึงวิธีการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั นัน่คือ หุ้นไร้ใบหุ้น จะท าการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัวิธีใด

หน่ึงในสองวิธีท่ีพระราชบญัญติัดงักล่าวก าหนดไว ้เม่ือบทบญัญติัของกฎหมายมิไดก้ าหนดให้เจา้หน้ี

ผูรั้บหลักประกนัไม่จ  าต้องมีหนังสือการแจกแจงรายละเอียดการบงัคบัทรัพย์หลกัประกัน อนัอาจ

ก่อให้เกิดผลเสียความไม่เป็นธรรมแก่ฝ่ายลูกหน้ีผูใ้ห้หลกัประกนัใช้สิทธิในการโตแ้ยง้ ตรวจสอบ 

กระบวนการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั ในทางกลบักนัพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 มีเจตนารมณ์ของบทบญัญติักฎหมายและลกัษณะของทรัพยท่ี์น ามา

เป็นหลกัประกนัท่ีคล้ายหรือใกล้เคียงกบัพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ. 2558 มากกว่า

กฎหมายลกัษณะจ าน า ซ่ึงเม่ือผูว้ิจยัศึกษาแลว้พบวา่พระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ พ.ศ. 2558 มี

บทบญัญติัถึงสิทธิและหน้าท่ีของเจ้าหน้ีหลกัประกันไวอ้ย่างชัดเจนกล่าวถึงหน้าท่ีของเจ้าหน้ีผูรั้บ

หลกัประกนัจ าด าเนินการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัจะตอ้งท าวิธีการอยา่งไร ภายในระยะเวลาเท่าไหร่

โดยไม่จ  าเป็นตอ้งน ากฎหมายลกัษณะจ าน ามาใชโ้ดยอนุโลม 

 เม่ือผู ้วิจ ัยได้ศึกษาและเปรียบเทียบกับกฎหมายต่างประเทศอย่างกรณีประเทศฝร่ังเศส 

บทบญัญติักฎหมายในเร่ืองดงักล่าวมีการก าหนดอยา่งเฉพาะและชดัเจนให้เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนั
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แจกแจงรายละเอียดของทรัพย์ท่ีจะท าการยึด ท่ีเรียกว่า “แบบการยึดหุ้น” เพื่อให้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้

หลกัประกนัไดท้ราบถึงรายละเอียดของทรัพยท่ี์ยึดและกระบวนการยดึอยา่งชดัเจน และหากเจา้หน้ีหรือ

ผูรั้บหลกัประกนัละเลยอนัจะมีผลท าให้กระบวนการยึดหุ้นไร้ใบหุ้นนั้นตกเป็นโมฆะทนัที ฉะนั้นเพื่อ

เป็นการให้กระบวนการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยช์ดัเจน และสามารถ

ตรวจสอบและสร้างความเป็นธรรมให้แก่ฝ่ายลูกหน้ีและเจา้หน้ี พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535   ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 ควรบญัญติัให้มีความครบถว้น ชดัเจน มากกว่าการน า

บทบญัญติักฎหมายอ่ืนมาใชโ้ดยอนุโลม อนัเป็นการลดปัญหาในการตีความของบทบญัญติักฎหมาย 

 2. ปัญหาเก่ียวกับการก าหนดราคาขั้นต ่า และสิทธิในการคดัค้านราคาของลูกหน้ีหรือผูใ้ห้

หลกัประกนั 

ก่อนการน าหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์หลักประกันกับธนาคารพาณิชย์ออกขายตามวิธีท่ี
พระราชบญัญติัก าหนด เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะตอ้งประเมินราคาขั้นต ่าของหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็น
ทรัพยห์ลกัประกนัเสียก่อน ซ่ึงตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535 ฉบบั
แกไ้ข พ.ศ.2559  และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ไม่ไดก้ล่าวถึงวา่ผูใ้ดหรือหน่วยงานใดเป็นผู ้
ประเมินราคาหุ้นไร้ใบหุน้เม่ือหุ้นอยูใ่นสภาวะท่ีถูกบงัคบัช าระหน้ี ทั้งไม่ปรากฏหลกัเกณฑ ์วิธีการของ
การประเมินราคา วา่จะถือเอาราคาใดเป็นราคาขั้นต ่าหรือเป็นราคาเร่ิมตน้ในการประกาศออกขายไม่วา่
จะวิธีการขายทอดตลาดหรือการขายในตลาดหลกัทรัพย ์ ราคาขั้นต ่ามีผลต่อลูกหน้ีตามค าพิพากษา 
เพราะหากราคาท่ีก าหนดมีมูลค่าน้อยเกินไม่เหมาะสมกบัทรัพยสิ์นท่ีถูกบงัคบั ลูกหน้ีตามค าพิพากษา
ยงัคงมีหนา้ท่ีตอ้งผูกพนัรับผดิช าระหน้ีดงักล่าวแก่เจา้หน้ีตามค าพิพากษาจนครบถว้น การก าหนดราคา
ขั้นต ่าเรามกัพบไดจ้ากการบงัคบัคดีโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดีตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความ
แพง่  เม่ือผูว้จิยัศึกษาเปรียบเทียบกบัประมวลกฎหมายวธีิพิจารณาความแพง่ พบวา่ประมวลกฎหมายวิธี
พิจารณาความแพ่ง มิไดบ้ญัญติัไวว้่าจะน าราคาใดท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดีใช้เป็นราคาขั้นต ่า  แต่เป็น
กรณีท่ีเร่ืองดงักล่าวถูกบงัคบัไวเ้ป็นระเบียบภายในของกรมบงัคบัคดีท่ีเจา้พนกังานบงัคบัคดีตอ้งปฏิบติั
ตามระเบียบในการประเมินราคาขั้นต ่าทรัพยสิ์นนั้น ประกอบกบั  เจา้พนกังานบงัคบัคดีจะพิจารณาโดย
ใชดุ้ลพินิจควบคู่กบัหลกัเกณฑข์องภายในกรมบงัคบัคดี และหากยงัไม่สามารถขายทอดตลาดไดใ้นคร้ัง
แรก  การขายในคร้ังต่อๆไปขั้นต ่าในการเร่ิมตน้ขายจะลดทอนลงไปตามล าดบั   

ในกรณีของการบังคับทรัพย์หลักประกันอย่างหุ้นไร้ใบหุ้นไม่ว่าจะขายโดยวิธีการขาย

ทอดตลาดหรือการขายในตลาดหลกัทรัพย ์จากท่ีผูว้จิยัไดศึ้กษาแลว้นั้นไม่ปรากฏขอ้บงัคบั หรือระเบียบ
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อ่ืนใดในการน ามาเป็นหลกัเกณฑ์การประเมินราคาทรัพยห์ลกัประกนัก่อนน าออกขายจึงเป็นท่ีเกิดขอ้

สงสัยและเป็นท่ีมาของการโตเ้ถียงเป็นอย่างมากว่าราคาขั้นต ่าหรือราคาเปิดท่ีเร่ิมขายจะใช้ราคาใด 

เพราะราคาดงักล่าวย่อมมีผลกระทบไปทั้งเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัและลูกหน้ีผูใ้ห้หลกัประกนั  

ราคาดงักล่าวจึงเป็นจุดเร่ิมตน้ของกระบวนการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัท่ีมีความส าคญัเป็นอย่างยิ่ง 

ดงันั้นแลว้หากน าเอาหลกัเกณฑท์ านองเดียวกบัตอนท่ีธนาคารพาณิชยป์ระเมินราคาทรัพยห์ลกัประกนั

ก็อาจเป็นหน่ึงหนทางท่ีสามารถใชเ้ป็นหลกัเกณฑอ์ยา่งหน่ึงได ้

สิทธิในการคดัคา้นราคาขั้นต ่าจะเกิดเม่ือมีการก าหนดราคาขั้นต ่าของทรัพยห์ลกัประกนัท่ีจะ

ขายแลว้ โดยการก าหนดราคาขั้นต ่ามนัจะเป็นฝ่ายเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัด าเนินการก าหนด อนั

เน่ืองจากเป็นฝ่ายท่ีรับรู้ถึงมูลหน้ีท่ีลูกหน้ีคงคา้งช าระแต่อย่างไรก็ตามก่อนการน าทรัพยห์ลกัประกนั

ออกขายควรใหสิ้ทธิแก่ลูกหน้ีหรือผูใ้หห้ลกัประกนัทราบถึงราคาขั้นต ่าหรือมีสิทธิในการโตแ้ยง้ราคาท่ี

เจา้หน้ีไดป้ระเมิน อนัเป็นการใหค้วามเป็นธรรมแก่ทั้งสองฝ่ายถือเป็นหวัส าคญัของโครงสร้างกฎหมาย

หลกัประกนั   

3. ปัญหาเก่ียวกบัการขายหุน้ไร้ใบหุน้ซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคารพาณิชย ์

เม่ือเหตุของการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัท่ีไดก้ล่าวมาขา้งตน้ไดป้รากฏข้ึน สิทธิท่ีตามมาของ

เจ้าหน้ีหรือผู ้รับหลักประกัน คือ การบังคับหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์หลักประกันออกขายตาม

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2553 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 และ ขอ้บงัคบัของ

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์หมวด 500 ก าหนดวธีิการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนั 2 วธีิ คือ 

1.ขายทอดตลาด และ 2. ขายในตลาดหลกัทรัพยต์ามวธีิท่ีตลาดก าหนด 

วิธีการขายทอดตลาด เป็นวิธีการบงัคบัช าระหน้ีกบัทรัพยท่ี์มีรูปร่างท่ี ซ่ึงความหมายของค าวา่ 

“ขายทอดตลาด” หมายถึง การขายทรัพยสิ์นท่ีกระท าโดยเปิดเผยแก่บุคคลทัว่ไปดว้ยวิธีเปิดโอกาสใหผู้ ้

ซ้ือสู้ราคากนั  ผูใ้ดให้ราคาสูงและผูท้อดตลาดแสดงความตกลงดว้ยการเคาะไม ้หรือดว้ยกิริยาอยา่งอ่ืน

ตามจารีตประเพณีในการขายทอดตลาดการซ้ือขายยอ่มเป็นอนัสมบูรณ์                                                                                                  

 วิธีท่ีสอง คือ การขายในตลาดหลักทรัพย์ การขายในตลาดหลักทรัพย์ เป็นวิธีการซ้ือขาย

หลกัทรัพยท์ัว่ไปในปัจจุบนั โดยจะตอ้งซ้ือขายโดยผ่านระบบอิเล็กทรอนิกส์ทั้งส้ิน  ก่อนการเร่ิมขาย

ศูนย์รับฝากจะแจ้งความจ านงของผูซ้ื้อหรือผูข้ายไปยงันายทะเบียนเพื่อด าเนินการต่อไปเสียก่อน  

วิธีการซ้ือขายหลกัทรัพยผ์า่นระบบอิเล็กทรอนิกส์   ผูล้งทุนสามารถท าการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยผ่าน
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ระบบการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้2 วิธี ไดแ้ก่  Automatic Order Matching (AOM) และ Trade 

Report    

กระบวนการบงัคบัช าระหน้ีเกิดข้ึนเม่ือลูกหน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัผิดนดัช าระหน้ีดว้ยเหตุท่ี
ระบุตามสัญญาหรือกรณีใดตามกฎหมายท่ีกล่าวมาขา้งตน้ เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัมีสิทธิในการ
บงัคบัช าระหน้ี  โดยเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัสามารถฟ้องต่อศาลบงัคบัช าระหน้ีกบัมูลหน้ีประธาน  
หรือฟ้องบงัคบักบัมูลหน้ีอุปกรณ์ก็ไดอ้นัเป็นสิทธิท่ีกฎหมายใหไ้วแ้ก่เจา้หน้ี  หลงัจากศาลมีค าพิพากษา
แลว้หากลูกหน้ีปฏิบติัตามค าพิพากษา ลูกหน้ีจะตอ้งเขา้สู่กระบวนการบงัคบัคดีโดยเจา้พนกังานบงัคบั
คดี ซ่ึงกระบวนการ ขั้นตอนกรบงัคบัคดีเป็นไปตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่ง และ
ระเบียบขอ้บงัคบัของกรมบงัคบัดี  กระบวนการฟ้องร้องต่อศาลเป็นวธีิการบงัคบัช าระหน้ีเจา้หน้ีแก่โดย
วิธีปกติ วิธีดงักล่าวไม่เป็นเป้าหมายของผูว้ิจยัในการศึกษาคร้ังน้ี  ส าหรับการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็น
ทรัพยห์ลกัประกนั เป็นกระบวนการบงัคบัช าระหน้ีวิธีอ่ืนนอกจาการฟ้องร้องต่อศาลท่ีผูว้ิจยัศึกษาใน
คร้ังน้ี  การบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์หลกัประกัน ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2553 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559  ให้สิทธิแก่เจา้หน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัเลือกวา่จะบงัคบั
ช าระหน้ีแก่ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัวิธีใด มี  2 วิธี คือ การขายทอดตลาด  และ การขายในตลาด
หลกัทรัพย ์ โดยกระบวนการบงัคบัทั้งสองวธีิดงักล่าวไม่ใช่กระบวนการฟ้องร้องด าเนินคดีทางศาลและ
บงัคบัคดีโดยเจา้พนักงานบงัคบัคดีตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่ง  การขายทอดตลาด
ทรัพยห์ลกัประกนัเป็นวิธีการเดียวกบัการขายทรัพยจ์  าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์เป็น
การน าบทบญัญติักฎหมายลกัษณะจ าน ามาใชโ้ดยอนุโลม   

วธีิการขายทอดตลาดเป็นหน่ึงในวธีิการขายโดยไม่ผา่นกระบวนการฟ้องร้องต่อศาล โดยน าเอา

หลกัการเดียวกบัการบงัคบัทรัพยจ์  าน าตามกฎหมายลกัษณะจ าน า ดงันั้นการขายหุน้ไร้ใบหุ้นจึงเป็นการ

น าเอาประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ลักษณะจ าน า  การขายทอดตลาดตามบรรพ 3 และ 

พระราชบญัญติัการขายทอดตลาดและคา้ของเก่า พ.ศ. 2474 มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลมเท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้

กบัพระราชบญัญติัฉบบัน้ี  การขายทอดตลาดเป็นการขายทรัพยสิ์นท่ีกระท าโดยเปิดเผยแก่บุคคลทัว่ไป

ดว้ยวิธีเปิดโอกาสให้ผูซ้ื้อสู้ราคากนั  ผูใ้ดให้ราคาสูงและผูท้อดตลาดแสดงความตกลงดว้ยการเคาะไม ้

หรือดว้ยกิริยาอย่างอ่ืนตามจารีตประเพณีในการขายทอดตลาดการซ้ือขายย่อมเป็นอนัสมบูรณ์    การ

ขายทอดตลาด ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 

และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์หมวด 500 ไม่บญัญติัถึงความหมายของการขายทอดตลาด
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ตลาด  ทั้งยงัไม่มีการบญัญติัในส่วนของกระบวนการและขั้นตอนต่างๆในการขายทรัพยห์ลกัประกนั

ตามวิธีการขายทอดตลาด  การขายหุ้นไร้ใบหุ้นโดยวิธีการขายตลาดตลาดจึงไม่มีวิธีการท่ีพิเศษหรือ

เฉพาะกวา่การขายทรัพยจ์  าน าตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์ จึงอาจเป็นกรณีสงสัยไดว้า่เจา้หน้ี

หรือผูรั้บหลกัประกันจะท าการขายหุ้นไร้ใบหุ้นโดยวิธีการขายทอดตลาด มีกระบวนการ ขั้นตอน

อยา่งไร เป็นส่ิงผูบ้งัคบัใชก้ฎหมายอาจเกิดขอ้สงสัยเม่ือบทบญัญติักฎหมายขาดความชดัเจน  และเป็น

ท่ีมาของการก่อให้เกิดความไม่เป็นธรรมแก่ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนั  อนัส่งผลให้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้

หลกัประกนัเกิดความไม่มัน่ใจของการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบัธนาคารพาณิชย ์ แม้

มาตรา 228/1 วรรคสาม จะใหน้ าบทบญัญติัในเร่ืองของกฎหมายจ าน ามาใชโ้ดยอนุโลม โดยเท่าท่ีไม่ขดั

หรือแยง้กบับทบญัญติัมาตราน้ี  เป็นท่ีทราบกนัดีอยูแ่ลว้วา่บทบญัญติักฎหมายเร่ืองหน่ึงไม่จ  าเป็นตอ้ง

บญัญติัทุกเร่ืองในกฎหมายแม่บทเร่ืองนั้นอาจจะบญัญติัในกฎหมายลูกหรือกฎหมายล าดบัรอง เช่น กฎ 

ระเบียบ หรือขอ้บงัคบัของผูท่ี้ท  าหน้าท่ีเก่ียวขอ้งกบักฎหมายเร่ืองนั้นๆ  แต่ส าหรับการขายทอดตลาด

ทรัพยจ์  าน ากบัการขายทอดตลาดหุ้นไร้ใบหุ้น ทั้งสองกรณีลกัษณะและชนิดของทรัพยท่ี์น ามาเป็น

หลกัประกนัมีความแตกต่างอยา่งส้ินเชิง ทรัพยท่ี์น ามาจ าน าเป็นสังหาริมทรัพยเ์ป็นทรัพยท่ี์สามารถจบั

ตอ้งได ้ แต่ในทางกลบักนัหุ้นไร้ใบหุ้นถือเป็นทรัพยสิ์นท่ีไม่มีรูปร่างจดัอยูใ่นประเภทของหลกัทรัพย์

ชนิดหน่ึง  ไม่มีเอกสารแสดงสิทธิความเป็นเจา้ของ  เป็นหลกัทรัพยท่ี์น าเอาเทคโนโลยีเขา้มามีส่วน

เก่ียวขอ้งในการท านิติกรรม  ฉะนั้นการน าเอาวิธีการขายทอดตลาดของทรัพยจ์  าน าท่ีสามารถจบัตอ้ง

ไดม้าใช้โดยอนุโลมกบัหลกัทรัพย ์คือ หุ้นไร้ใบหุ้น ผูบ้งัคบัใช้กฎหมายย่อมเป็นการยากในการใชว้ิธี

เดียวกนักบัทรัพยค์นละประเภท อีกทั้งการขายทอดตลาดทรัพยจ์  าน ายงัตอ้งหยบิน ากฎหมายฉบบัอ่ืนมา

ใช้ควบคู่ประกัน  จึงเป็นปัญหาส าหรับผูใ้ช้กฎหมายกระทั่งผูบ้ ังคับใช้กฎหมายและผูป้ฏิบติัตาม

กฎหมาย จะตอ้งน ากฎหมายฉบบัใดบา้งมาใชบ้งัคบักบัเร่ืองๆนั้น ผูว้จิยัเห็นวา่วธีิการขายทอดตลาดเป็น

วิธีการท่ีดี เปิดเผยต่อสาธารณะบุคคลใดก็สามารถเขา้ซ้ือทรัพย ์และราคาเป็นท่ีน่าพอใจแก่ผูท่ี้สนใจ 

อยา่งไรก็ตามจากท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษาในทางปฏิบติัส าหรับการวิธีการขายทอดตลาดในปัจจุบนัผูท้  าหน้าท่ี

ขายทอดตลาด คือ ผูป้ระกอบกิจการายหน่ึงท่ีไดรั้บอนุญาตจากหน่วยงานรัฐและพบว่าส่วนใหญ่ผูซ่ึ้ง

ประกอบกิจการท าหน้าท่ีขายทอดตลาดมักจะขายทรัพย์มีรูปร่าง จับต้องได้ จ  าพวกเช่น รถยนต์ 

จกัรยานยนต ์ บา้น  อสังหาริมทรัพยแ์ละสังหาริมทรัพยอ่ื์นๆ เป็นตน้ ทั้งผูว้จิยัไม่พบบทบญัญติักฎหมาย

ฉบบัใดบญัญติัควบคุมถึงกระบวนการ ขั้นตอนของผูป้ระกอบกิจการขายทอดตลาดทรัพย ์ เช่น ก่อนวนั
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ขายจะตอ้งประกาศโฆษณาเชิญชวนก่ีวนั  การประกนัสิทธิของเจา้หน้ี ลูกหน้ี หรือ ผูมี้ส่วนไดเ้สีย เป็น

ตน้  เช่นน้ีแลว้หุ้นไร้ใบหุ้นท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษานั้น มีลกัษณะเฉพาะกวา่ทรัพยอ่ื์นๆ การประเมินราคาของ

หุ้นไร้ใบหุ้น  ตอ้งอาศยัปัจจยัอ่ืนๆประกอบการพิจารณามากกวา่การประเมินราคาของตวัทรัพยอ์นัเป็น

ทรัพยท่ี์มีรูปร่าง จบัตอ้งได ้โดยสามารถดูไดจ้ากสภาพความเสียหายของทรัพยท่ี์ตอ้งการขายทอดตลาด  

ฉะนั่นแล้วผู ้วิจ ัยเห็นว่าหากจะท าวิธีการขายโดยขายทอดตลาด  ผู ้ท่ีท  าหน้าท่ีขายหุ้นซ่ึงทรัพย์

หลกัประกนัควรเป็นบุคคลท่ีมีความรู้ความเช่ียวชาญเฉพาะเก่ียวกบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นหลกัประกนั 

เพื่อไม่ใหเ้กิดปัญหาอ่ืนๆตามมา เน่ืองจากกระบวนการขายจะส่งผลกระทบถึงราคาขายหุ้นซ่ึงเป็นทรัพย์

หลกัประกนั เพื่อสร้างความเป็นธรรมแก่ทั้งสองฝ่าย  เช่นเดียวกบัพระราชบญัญติัหลกัประกนัทางธุรกิจ 

พ.ศ. 2558 ในกรณีการบงัคบักิจการเม่ือมีเหตุลูกหน้ีผดินดั  ตามพระราชบญัญติัดงักล่าวมีการก าหนดวา่

ผูท่ี้จะมาบงัคบัหลกัประกนั เป็นเร่ืองท่ีคู่กรณีทั้งสองฝ่ายระหวา่งผูใ้ห้หลกัประกนัและผูรั้บหลกัประกนั

ตกลงกนัให้บุคคลใดเป็นผูบ้งัคบักิจการออกขายทอดตลาด  แต่ถึงอย่างไรบุคคลนั้นตอ้งมีคุณสมบติั

ตามท่ีกฎหมายบญัญติัไว ้ ตอ้งเป็นบุคคลท่ีไดรั้บใบอนุญาตจากเจา้พนกังานนายทะเบียน  ตอ้งเป็นผูมี้

ความรู้ความเช่ียวชาญเฉพาะดา้น  เป็นตน้ 

กระบวนการขายในตลาดหลกัทรัพย ์ อีกหน่ึงวธีิในการขายหุน้ไร้ใบหุน้เม่ือปรากฏวา่ลูกหน้ีตก

เป็นผูผ้ิดนดัช าระหน้ี (default) เป็นวิธีการซ้ือขายทัว่ไปในปัจจุบนั โดยจะตอ้งซ้ือขายโดยผ่านระบบ

อิเล็กทรอนิกส์ทั้งส้ิน ก่อนการเร่ิมขายศูนย์รับฝากจะแจ้งความจ านงของผูซ้ื้อหรือผูข้ายไปยงันาย

ทะเบียนเพื่อด าเนินการต่อไปเสียก่อน  วิธีการซ้ือขายหลกัทรัพยผ์่านระบบอิเล็กทรอนิกส์   ผูล้งทุน

สามารถท าการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยผ่านระบบการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้2 วิธี Automatic 

Order Matching (AOM) และ Trade Report  การขายหุ้นไร้ใบหุ้นโดยวิธีการขายในตลาดหลกัทรัพยน์ า

เงินมาช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนั จากการศึกษาพบว่าก่อนการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็น

หลักประกันกับธนาคารพาณิชย์ หุ้นดังกล่าวถูกจักเก็บและบันทึกอย่างเป็นระบบในระบบ

อิเล็กทรอนิกส์โดยมีศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์มีนายทะเบียนท าหนา้ท่ีดูแลหุ้นดงักล่าว และเม่ือการน าเอา

มาเป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยต์อ้งท าวธีิท่ีศูนยรั์บฝากก าหนด เม่ือตลาดหลกัทรัพยไ์ดล้งบนัทึก

บญัชีท่ีตลาดหลกัทรัพยต์ามหลกัเกณฑ์และเง่ือนไขท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดแลว้ สัญญาหลกัประกนั

จึงมีผลสมบูรณ์ และเม่ือถึงเวลาบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั หากก าหนดวิธีการขายวิธีอ่ืนอาจเป็นการ

ยุง่ยากท่ีจะตอ้งน าหุน้ไร้ใบหุ้นท่ีเป็นทรัพยห์ลกัประกนัออกนอกตลาดหลกัทรัพยซ่ึ์งถูกจดัเก็บอยา่งเป็น
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ระบบอยู่แลว้ ดงันั้นวิธีการขายในตลาดหลกัทรัพยท่ี์พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์

ก าหนดไว ้จึงเป็นวิธีการท่ีเหมาะสมกับทรัพย์หลักประกันและกระบวนการบังคับช าระหน้ี  แม้

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 และขอ้บงัคบัของ

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ไม่ไดบ้ญัญติัถึงกระบวนการ วิธีการขายหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนั

อย่างชดัเจน  แต่ก็เป็นส่ิงท่ีนกัลงทุนผูท่ี้สนใจหรือผูท่ี้ซ้ือขายหุ้นนั้นทราบเป็นอย่างดีอยู่แลว้  ปัญหา

ความไม่รู้หรือความสับสนในกระบวนการวิธีการขายอาจมีบา้งแต่จะเกิดข้ึนไดน้้อยมาก  ในกรณีของ

ต่างประเทศกบัการบญัญติักฎหมายถึงการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนัอย่างชดัเจนแยกออกจา

บทบญัญติัเร่ืองทัว่ๆเช่นเดียวกบักฎหมายของประทศไทย ดัง่เช่นกฎหมายประเทศฝร่ังเศสบญัญติัเป็น

การชดัเจนวา่จะตอ้งบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นโดยวิธีการขายในตลาดหลกัทรัพยเ์ท่านั้น  คู่สัญญาไม่สามารถ

ตกลงเป็นอย่างอ่ืนได ้แต่มีกรณีท่ีแตกต่างไปจากกฎหมายไทย คือกฎหมายฝร่ังเศสมองว่า เม่ือลูกหน้ี

เป็นเจา้ของทรัพย ์และดว้ยสภาวะราคาของหุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยมี์การผนัผวนข้ึนลงอยู่

ตลอดเวลา  ท าใหเ้จา้หน้ีไม่อาจสามารถทราบราคาของหุน้ในเวลาท่ีขายไดอ้ยา่งแน่นอนล่วงหนา้ได ้ ซ่ึง

มีผลต่อเจา้หน้ีท่ีมีประสบปัญหาถึงความยากล าบากในการคาดการณ์วา่ช่วงเวลาใดเป็นเวลาท่ีราคาหุ้น

ข้ึนสูงสุดท่ีสมควรขายได ้ จึงเป็นเหตุให้ลูกหน้ีซ่ึงเป็นเจา้ของทรัพยข์ายหุ้นดงักล่าวดว้ยตนเอง จากท่ี

กล่าวขา้งตน้ผูว้จิยัเห็นวา่ก็เป็นส่ิงท่ีน่าคิดและน่าศึกษาต่อไป 

เม่ือเปรียบเทียบกบักฎหมายต่างประเทศจากท่ีผูว้ิจยัศึกษามานั้น ประเทศฝร่ังเศสเม่ือมีเหตุอนั

ท าให้เจา้หน้ีมีสิทธิในการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั  เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัสามารถบงัคบัทรัพย์

หลกัประกนัโดยการขายในตลาดหลกัทรัพยว์ิธีเดียวเท่านั้น โดยเจตนารมณ์ของบทบญัญติักฎหมาย

ประเทศฝร่ังเศสเห็นวา่ เม่ือหุน้ไร้ใบหุ้นอนัเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีการซ้ือขายท านิติกรรมใดอยูภ่ายในตลาด

หลกัทรัพยแ์ลว้ ฉะนัน่การบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนั คือ หุ้นไร้ใบหุ้นก็ควรท่ีจะด าเนินการขายน าเงินมา

ช าระหน้ีภายในตลาด ซ่ึงการท านิติกรรมใดๆอนัเก่ียวกบัหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นการท าผา่น

ระบบท่ีสามารถตรวจสอบ รวดเร็วและมีประสิทธิภาพ และมีการบญัญติัห้ามคู่สัญญาตกลงท าการขาย

โดยวธีิการอ่ืน หากมีการฝ่าฝืนการขายตกเป็น แต่ในระบบกฎหมายของประเทศสิงคโ์ปรเป็นการบงัคบั

ขายทรัพยห์ลกัประกนัโดยเจา้พนกังานบงัคบัคดีซ่ึงมีความแตกต่างกบัของประเทศไทย 

4. ปัญหาเก่ียวกบัการจดัสรรเงินท่ีไดม้าจากการขายหุน้ไร้ใบหุน้ซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนั   
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พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 มาตรา 228/1 และ

ขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ไม่ไดก้ล่าวถึงวิธีการภายหลงัการบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ้ึงน ามาเป็น

หลกัประกนักบัธนาคารพาณิชย ์เป็นการน าบทบญัญติัเร่ืองสิทธิของเจา้หน้ีจ าน าตามประมวลกฎหมาย

แพง่และพาณิชยม์าใชโ้ดยอนุโลม นัน่คือ เม่ือขายทรัพยห์ลกัประกนัไดแ้ลว้  เงินท่ีไดม้าจะช าระในส่วน

ค่าใชจ่้ายและค่าธรรมเนียมต่างๆเสียก่อนหลงัจากนั้นเหลือจ านวนสุทธิเท่าใดตอ้งจดัสรรช าระหน้ีให้แก่

เจา้หน้ีตามล าดบัสิทธิจนเสร็จ  จึงมีประเด็นปัญหาต่อวา่ สิทธิของเจา้หน้ีจ าน าไม่มีบทบญัญติัท่ีบญัญติั

ไวช้ดัเจนวา่ เป็นผูมี้สิทธิไดรั้บช าระหน้ีก่อนเจา้หน้ีสามญัอ่ืน ต่างกบักรณีการจ านองท่ีมาตรา 702 วรรค

สอง ท่ีมีการบญัญติัไวอ้ย่างชดัเจน  แมจ้ะไม่มีบทบญัญติัเช่นน้ีในลกัษณะจ าน าแต่มีบทบญัญติัไวใ้น

เร่ืองบุริมสิทธิตามมาตรา 282 ว่า “เม่ือมีบุริมสิทธิแยง้กบัสิทธิจ าน าสังหาริมทรัพย ์ ท่านว่าผูรั้บจ าน า

ยอ่มมีสิทธิเป็นอยา่งเดียวกบัผูท้รงบุริมสิทธิในล าดบัท่ีหน่ึงท่ีเรียงไวใ้นมาตรา 278 นั้น” มาตราน้ีบญัญติั

ว่า  ผูจ้  าน ามีสิทธิอย่างเดียวกบัผูท้รงบุริมสิทธิ  มาตรา 251 บญัญติัว่า “ ผูท้รงบุริมสิทธิย่อมทรงไวซ่ึ้ง

สิทธิเหนือทรัพยสิ์นของลูกหน้ีในการท่ีจะได้รับช าระหน้ีอนัคา้งช าระแก่ตนจากทรัพยสิ์นนั้นก่อน

เจา้หน้ีอ่ืนๆ  โดยนยัดัง่บญัญติัไวใ้นประมวลกฎหมายน้ีหรือบทกฎหมายอ่ืน”  ศาลฎีกาไดมี้ค าวนิิจฉยัวา่  

ผูรั้บจ าน ามีสิทธิท่ีจะไดรั้บช าระหน้ีจากทรัพยสิ์นจ าน าก่อนเจา้หน้ีสามญั  และในส่วนของสิทธิของผูรั้บ

จ าน ากบัสิทธิของเจา้หน้ีบุริมสิทธิอ่ืน เพราะเน่ืองจากบางคร้ังทรัพยสิ์นท่ีจ าน ามีเจา้หน้ีอ่ืนมีบุริมสิทธิ

เหนือทรัพยสิ์นนั้นดว้ย  จึงตอ้งพิจารณาตามมาตรา 282 ซ่ึงบญัญติัวา่ “เม่ือมีบุริมสิทธิแยง้กบัสิทธิจ าน า

สังหาริมทรัพย ์ท่านวา่ผูรั้บจ าน ายอ่มมีสิทธิเป็นอยา่งเดียวกนักบัผูท้รงบุริมสิทธิในล าดบัท่ีหน่ึงดงัท่ีเรียง

ไวใ้นมาตรา 278   นั้น”  จากมาตรา 282 ประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย ์จะเห็นไดว้า่ สิทธิของเจา้หน้ี

จ าน าอยู่ในฐานะเดียวกนักบัผูท้รงบุริมสิทธิล าดบัท่ีหน่ึง คือบุริมสิทธิในมูลเช่าอสังหาริมทรัพย ์พกั

อาศยัในโรงแรมและรับขน จึงเป็นท่ีแน่นอนวา่ ผูท้รงสิทธิน าจ าจะตอ้งไดรั้บช าระหน้ีจากทรัพยสิ์นท่ี

จ าน าก่อนเจา้หน้ีสามญัคนอ่ืน  เน่ืองจากการก าหนดให้ผูใ้ดหรือแก่เจา้หน้ีรายใดก่อนหรือหลงัถือเป็น

เร่ืองท่ีตอ้งให้ความส าคญัเป็นอยา่งยิ่ง  ฉะนัน่แลว้การท่ีกฎหมายจะบญัญติัให้ชดัเจนเพื่อลดปัญหาการ

โตแ้ยง้ภายหลงัจึงเป็นส่ิงท่ีส าคญั 

5.2 ข้อเสนอแนะ 

หลกัส าคญัประการหน่ึงของหลกักฎหมายวา่ดว้ยประกนัดว้ยทรัพย ์ กล่าววา่ ตอ้งจดัใหมี้ระบบ

การบงัคบัหลกัประกนัท่ีมีความรวดเร็ว มีประสิทธิภาพ และเป็นธรรม จากหลกัการดงักล่าว ปัญหา
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เก่ียวกบัการขายทรัพยห์ลกัประกนั คือ หุ้นไร้ใบหุ้น ท่ีผูว้ิจยัยกประเด็นข้ึนมาวิเคราะห์ เห็นไดว้า่ปัญหา

เหล่าน้ีเกิดจากความไม่ชัดเจน รวมทั้งบทบญัญติักฎหมายท่ีมีอยู่นั้นยงัมีเน้ือหาท่ีไม่สมบูรณ์ อนัอาจ

ก่อให้เกิดความไม่มีประสิทธิภาพ  และความไม่เป็นธรรมข้ึนได ้ผูว้ิจยัจึงขอเสนอแนะแนวทางดงันั้น

เพื่อใหปั้ญหาดงักล่าวไดรั้บการแกไ้ข  ดงัต่อไปน้ี 

กรณีแรก ปัญหาเก่ียวกบัการก าหนดราคาขั้นต ่า คือ ราคาเปิดท่ีใช้ในการขายทรัพยสิ์นของ

ลูกหน้ีหรือทรัพย์ของบุคคลอ่ืนท่ีเอามาเป็นหลักประกันในท่ีน้ีคือ หุ้นไร้ใบหุ้น เจ้าหน้ีหรือผู ้รับ

หลกัประกนัจะใช้กฎเกณฑ์ใดมาก าหนดราคาขั้นต ่า ซ่ึงมีผลไปยงัเจา้หน้ีหรือผูร้บหลกัประกนัท่ีจะ

ไดรั้บช าระหน้ีครบถว้นหรือไม่ และมีผลไปยงัลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัจะช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีได้

ครบถ้วนหรือไม่ การก าหนดราคาขน้ต ่าควรมีหลกัเกณฑ์ท่ีแน่นอนเพราะเป็นการประกนัความเป็น

ธรรมแก่ทั้งสองฝ่าย  ซ่ึงแน่นอนว่าเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัจะต้องเป็นฝ่ายในการก าหนดราคา

ดังกล่าวเพราะเป็นฝ่ายท่ีรับทราบถึงมูลหน้ีท่ีลูกหน้ีมีภาระผูกผนั  จากท่ีกล่าวถึงปัญหาไวบ้ทท่ี 4 

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 และขอ้บงัคบัของ

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยไ์ม่มีบทบญัญติัใดกล่าวถึงหลกัเกณฑ์การก าหนดราคาขั้นต ่าไว ้ จึงเป็นท่ีสงสัย

และเป็นประเด็นปัญหาท่ีส าคญั  ผูว้ิจยัจึงเสนอแนะน าเอาหลกัเกณฑ์ท านองเดียวกบัตอนท่ีธนาคาร

พาณิชยป์ระเมินราคาทรัพยห์ลกัประกนั และผูว้ิจยัเห็นวา่ราคานั้นจะไม่ควรต ่าไปกวา่ราคาพาร์  ซ่ึงเม่ือ

เทียบกบัการยึดหุ้นท่ีมีใบหุน้โดยเจา้พนกังานบงัคบัคดี กรมบงัคบัคดีจะมีขอ้บงัคบัในการประเมินราคา

ทรัพยท่ี์ยดึหรืออายดั ตามท่ีผูว้จิยัไดก้ล่าวไวใ้นบทท่ี 3   ฉะนัน่แลว้ เม่ือเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัเป็น

ฝ่ายก าหนดราคาขั้นต ่าแลว้ก็ควรให้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัทราบถึงราคาขั้นต ่าท่ีเจา้หน้ีก าหนดไว้

เพื่ออออกขาย โดยต้องแจ้งเป็นลายลักษณ์อกัษรให้ลูกหน้ีทราบโดยก าหนดระยะเวลาพอสมควร 

ประมาณ 7 – 15 วนั และให้ลูกหน้ีหรือผูใ้ห้หลกัประกนัมีสิทธิในการคดัคา้นขั้นต ่าราคาได ้เพื่อสร้าง

ความเป็นธรรมในการก าหนดราคาขั้นต ่าให้แก่ลูกหน้ี ท านองเดียวกบัการบงัคบัคดีโดยเจา้พนักงาน

บงัคบัคดี ลูกหน้ีไม่สามารถคดัคา้นราคาท่ีมีการเสนอซ้ือสูงสุดไดอี้กแล้ว เพื่อเป็นการสอดคล้องกบั

ความเป็นธรรม เม่ือลูกหน้ีสามารถคดัคา้นราคาประเมินในคร้ังแรกแลว้ยอ่มถือวา่ลูกหน้ีพอใจในราคา

ขั้นต ่าท่ีเจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัออกขายทรัพยห์ลกัประกนัดงักล่าว 

กรณีท่ีสอง ปัญหาเก่ียวกบักระบวนการบงัคบัการขายหุน้ไร้ใบหุน้ซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนักบั

ธนาคารพาณิชย ์โดยพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559 
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และขอ้บงัคบัของศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ไดก้ าหนดวิธีการขายหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นทรัพยห์ลกัประกนั

กบัธนาคารพาณิชยไ์ว ้2 วิธี นัน่คือ การขายในตลาดหลกัทรัพย ์และ การขายทอดตลาดโดยทัว่ไป เช่น 

การขายทอดตลาดโดยทัว่ไป เป็นเร่ืองยากและไม่เหมาะสมท่ีจะน าหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีมีการซ้ือขายอยู่ใน

ตลาดหลกัทรัพยน์ าออกขายโดยวิธีการขายทอดตลาดโดยทัว่ไป อีกทั้งปกติทัว่ไปนกัลงทุนผูส้นใจซ้ือ

ขายหลกัทรัพยต์วัใดจะท าการซ้ือขายผา่นจอคอมพิวเตอร์ การน าหุ้นไร้ใบหุ้นท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์

ออกมาขายโดยวิธีการขายทอดตลาดโดยทัว่ไปเช่นเดียวกบัการขายทรัพยจ์  าน า ตามท่ีผูว้ิจยัไดก้ล่าวไว้

ขา้งตน้ในบทท่ี 4 ซ่ึงแต่ละวิธีการขายมีกระบวนการและปัญหาท่ีแตกต่างกนั  แต่กระบวนการใดท่ีจะ

เป็นกระบวนการบงัคบัช าระหน้ีให้แก่เจา้หน้ีหรือผูรั้บหลกัประกนัท่ีรวดเร็ว มีประสิทธิภาพ และสร้าง

ความเป็นธรรมอนัถือเป็นหวัใจส าคญัของกฎหมายหลกัประกนั ฉะนัน่ ผูว้จิยัจึงเสนอวธีิการบงัคบัช าระ

เอากบัทรัพยห์ลกัประกนั คือ หุน้ไร้ใบหุน้ ดว้ยวธีิการขายในตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นวธีิการขายท่ีเหมาะสม

มากกวา่การขายทอดตลาดโดยทัว่ไปดงัเช่นตามท่ีกฎหมายประเทศฝร่ังเศส  ทั้งน้ีเพราะวา่ หุ้นไร้ใบหุน้

ดังกล่าวมีการซ้ือขายอยู่ในตลาดหลักทรัพย์อยู่แล้ว กลไกกระบวนการขายหุ้นในตลาดอันเป็น

กระบวนการขายท่ีมีประสิทธิภาพ สร้างความเป็นธรรมและง่ายต่อนกัลงทุนท่ีสามารถเขา้ถึงไดอ้ยา่ง

รวดเร็ว   ส่วนกรณีการให้ลูกหน้ีด าเนินการขายหุ้นไร้ใบหุ้นโดยวิธีการขายในตลาดหลกัทรัพยเ์องดัง่

เช่นกฎหมายประเทศฝร่ังเศสก็ยงัเป็นประเด็นท่ีน่าสนใจใหศึ้กษาในล าดบัต่อไป 

กรณีท่ีสาม จากปัญหาเก่ียวกบักระบวนการใช้สิทธิบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัของเจา้หน้ีหรือ

ผูรั้บหลกัประกนัและปัญหาเก่ียวกบัการจดัสรรเงินภายหลงัการบงัคบัทรัพยห์ลกัประกนัท่ีผูว้ิจยัได้

กล่าวขา้งตน้เป็นกรณีท่ีพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแก้ไข พ.ศ. 

2559 ยงัมีความไม่ชัดเจนครบถ้วนสมบูรณ์ อนัท าให้ผูใ้ช้บงัคบับทบญัญติักฎหมายจะต้องตีความ

บทบญัญติักฎหมายหรือการน าบทบญัญติักฎหมายฉบบัอ่ืนมาใช้โดยอนุโลมเท่าท่ีไม่ขดัหรือแยง้กบั

พระราชบญัญติัฉบบัน้ี ฉะนัน่การบงัคบัหุ้นไร้ใบหุ้นซ่ึงเป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยมี์ลกัษณะท่ี

เป็นการเฉพาะ การบญัญติักฎหมายควรท่ีจะบญัญติัเป็นการเฉพาะเร่ืองและชัดเจน เพื่อสร้างความ

ชดัเจนและสร้างความเป็นธรรมให้แก่ลูกหน้ีผูใ้ห้หลกัประกนัและเจา้หน้ีผูรั้บหลกัประกนัอนัเป็นหวัใจ

ส าคญัของกระบวนการบงัคบัใชก้ฎหมายและตอ้งตามเจตนารมณ์ของบทบญัญติักฎหมายเช่นกนั 

ทั้งน้ี ผูว้ิจยัเห็นว่าหากด าเนินการแกไ้ขตามขอ้เสนอแนะขา้งตน้การตีความและการบงัคบัใช้

บทบญัญติักฎหมายอนัเก่ียวกบัการน าหุ้นไร้ใบหุ้นมาเป็นหลกัประกนักบัธนาคารพาณิชยจ์ะเกิดความ
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ชดัเจน กระบวนการบงัคบัมีประสิทธิภาพ และรวดเร็ว ก่อให้เกิดความเป็นธรรมให้แก่เจา้หน้ี ลูกหน้ี

และผูท่ี้เก่ียวขอ้ง และเป็นการลดปัญหา อุปสรรคในทางปฏิบติัเพื่อให้เป็นไปตามเจตนารมณ์ของ

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัแกไ้ข พ.ศ. 2559   
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